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【摘 要】文章基于 VAR模型，运用协整、脉冲响应函数和方差分解分析了人民币汇率变动对广西进出口贸易的影响效应和
影响程度。分析发现，人民币汇率升值将刺激广西进口贸易，而抑制广西出口贸易，并在长期对广西出口贸易产生一定程度的消极
影响。基于分析结果，为应对人民币汇率变动对辖内外贸企业产生的消极影响提出建议。
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一、引言
近年来，广西贸易总量不断增长，主要得益于国家及自治

区出台的一系列促进对外贸易稳定增长的政策措施。广西扩
大沿边开放开发，成功吸引企业落户边境投资；中国—东盟
自由贸易区的建立，使广西与东盟贸易关系更为稳固；而口

岸通关效率的提高，贸易便利化也使广西外贸通道效应显

现。但 2005 年人民币汇率制度改革以来，人民币持续升值对
广西对外贸易的负面冲击不可小视，按照传统的国际经济学

理论，汇率升值将导致一国或地区产品相对价格上升，出口下

降，进口上升，造成经常账户的恶化，最终造成一国或地区的经

济紧缩，考虑到人民币汇率将在未来一个较长时期内呈现升值

趋势，且人民币汇率波动性不断增强，为应对人民币汇率波动

对广西外贸企业产生的消极影响，研究人民币汇率变动对广西

进出口贸易的影响具有重要的现实意义和长远意义。

二、文献综述
人民币汇率变动对进出口贸易的影响一直以来备受各方

关注，尤其“汇改”后，大多数学者运用了不同方法对此做了
大量研究。人民币汇率与进出口关系研究中，周忠英（2009

年）选取我国 1994-2009 年月度数据，对人民币实际有效汇率

与我国进出口贸易的关系进行实证研究，结果表明人民币汇

率对我国进出口贸易规模产生了显著影响。在考虑人民币汇
改因素的研究中，徐瑜佳（2010 年）选取了 2000-2009 年的月

度数据，运用协整关系检验，将汇改前后人民币实际汇率对

我国进出口贸易影响进行了比较分析，结果表明汇改前进出

口额与实际汇率均不存在长期协整关系，汇改后出口额与实

际汇率存在长期均衡关系，汇率升值对出口存在显著的抑制

作用；孙刚和谷宇（2012 年）引入了虚拟变量 D2001 和 D2005

分别表示我国加入 WTO 和汇改对进出口贸易的影响，运用

协整及误差修正模型研究发现，人民币汇率升值对大连市外

贸企业存在一定的负冲击效应。
综上所述，学者们从不同的角度运用不同方法对人民币

汇率与进出口关系进行了实证研究，其中有对全国性的总体

分析，也有对单一城市的分析，但是由于我国各地区贸易特

点差异性较大，广西作为与中国—东盟自由贸易区的前沿，
与越南水陆相连，资源禀赋、区位优势特征明显，文章通过对
人民币汇率变动对广西进出口贸易影响的实证分析，以期能

够更客观地反映出人民币汇率变动对广西进出口贸易的影响

特点，并基于分析结果提出相应建议。
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注：“*”表示 5%的显著水平（置信区间 95%）拒绝原假设，该符
号适用文章所有数据。

三、实证分析
（一）变量与数据说明

文章选取进出口贸易额（IM 和 EX）衡量广西进口和出口

贸易水平，地区生产总值指数（GDP）衡量经济增长水平，借鉴

孙刚（2002 年）研究，以进出口贸易总额与地区生产总值的比

值（OPEN）衡量地区对外贸易开放程度，人民币实际有效汇率

指数（REER）衡量利率变动情况，进出口商品价格指数（ZS1

和 ZS2）衡量进出口商品价格水平，由于我国 2005 年人民币

汇率形成机制改革，引用虚拟变量（DW）衡量人民币汇率改

革对进出口贸易产生的影响。文章选用各变量 1989-2013 年
的数据作为样本时期，以广西进口贸易额和出口贸易额分别

作为被解释变量来分析各内生因素对广西进口和出口贸易

的影响。为了剔除经济增长及贸易往来中价格因素影响，选
用以 1978 年为基期的 GDP 指数，同时将名义进出口额分别

除以我国商品进出口价格指数；人民币实际有效汇率指数根

据公式计算而得，REER 来自国际清算银行所公布数据，

REER 上升代表着人民币实际有效汇率升值；ZS1 和 ZS2 选

用我国的进出口商品价格指数来近似替代广西进出口商品

价格指数；设定 DW 等于 0 表示我国 2005 年人民币汇率形

成机制改革前，DW等于 1 表示我国 2005 年人民币汇率形成

机制改革后。为了避免数据间的异方差和波动，分别对数据
作对数处理，记作 LNIM、LNEX、LNGDP、LNOPEN、LNREER、
LNZS1 和 LNZS2，分别建立方程（1）和方程（2），文章使用 E-

views6.0 进行数据的处理和相关检验。
（1）LNIMt=a0+a1LNGDPt+a2LNREERt+a3LNOPENt+a4LNZS2t+a5DW+u1i

（2）LNEXt=b0+b1LNGDPt+b2LNREERt+b3LNOPENt+b4LNZS2t+b5DW+u2i
（二）单位根检验

文章采用 ADF 检验法对所采用的时间序列进行单位根

检验，检验结果如表 1 所示，LNIM、LNEX、LNGDP、LNREER、
LNOPEN、LNZS1 和 LNZS2 均为非平稳时间序列，但其通过一
阶差分后在 5%的显著水平下都拒绝了有单位根的原假设，

均为平稳时间序列，即 LNIM、LNEX、LNGDP、LNREER、
LNOPEN、LNZS1 和 LNZS2 均为一阶单整序列。

（三）协整检验及误差修正模型

文章运用 Johansen 和 Juselius 提出的以 VAR 模型为基础

检验回归系数的方法以检验多变量之间是否存在长期稳定

关系，由表 1 可知各变量均为一阶单整，可对其进行协整关

系检验。文章将 DW加入模型外生变量并根据 AIC 和 SIC 最
小原则确定滞后阶数建立两 VAR 模型，并检验 VAR 模型的

稳定性。通过对两 VAR 模型 AR 根检验，所有 AR 根的倒数
均小于 1，即均在单位圆内，模型是稳定的（如图 1 和图 2 所

示）。分别对 LNIM、LNGDP、LNREER、LNOPEN、LNZS1 和
LNEX、LNGDP、LNREER、LNOPEN、LNZS2 做协整检验。

检验结果如表 2 所示，迹统计量和最大特征值统计量结

果表明在 5%显著水平下 LNIM、LNGDP、LNREER、LNOPEN
和 LNZS1 之间存在 1 个协整关系，LNEX、LNGDP、LNREER、
LNOPEN 和 LNZS2 之间存在至少 2 个协整关系。

表 2 Johansen 协整检验结果

None 0.913 103.814* 69.819 56.102* 33.877

At most 1 0.647 47.712 47.856 23.974 27.584

原假设H0 特征值 迹统计量 5%临界值
最大特征
值统计量

5%临界值

None 0.825 100.509* 69.819 40.120* 33.877

At most 1 0.745 60.388* 47.856 31.464* 27.584

At most 2 0.606 28.924 29.797 21.427* 21.132

原假设 H0 特征值 迹统计量 5%临界值
最大特征
值统计量

5%临界值

Series:LNIM、LNGDP、LNREER、LNOPEN、LNZS1（in var lags=2）

At most 2 0.528 23.738 29.797 17.259 21.132

Series:LNEX、LNGDP、LNREER、LNOPEN、LNZS2（in var lags=2）

表 1 ADF单位根检验结果

变量 检验类型 统计量 5%临界值 结论

LNIM （C，T，0） -2.9583 -3.6122 不平稳

DLNIM （C，0，0） -6.7312 -2.9981 平稳

LNEX （C，T，3） -2.9538 -3.6450 不平稳

DLNEX （C，0，0） -4.5173 -2.9981 平稳

LNGDP （C，T，3） -2.0311 -3.6450 不平稳

DLNGDP （C，0，1） -3.1403 -3.0049 平稳

LNREER （C，T，0） -1.8304 -3.6122 不平稳

DLNREER （C，0，1） -4.4426 -3.0049 平稳

LNOPEN （C，T，3） -2.4187 -3.6450 不平稳

DLNOPEN （C，0，0） -5.8807 -2.9980 平稳

图 1 AR 根图（LNIM） 图 2 AR 根图（LNEX）

变量 检验类型 统计量 5%临界值 结论

LNZS1 （C，T，1） -3.5456 -3.6220 不平稳

DLNZS1 （C，0，1） -5.9172 -3.0049 平稳

LNZS2 （C，T，1） -1.9152 -3.6220 不平稳

DLNZS2 （C，0，0） -3.5029 -2.9981 平稳

续表
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通过 OLS 分别根据方程（1）（2）进行估计，由于方程（1）

中截距项不显著将其剔除，分别建立协整方程（3）（4）如下：

（3）

（3.25*） （4.25*） （5.90*） （-1.74） （1.05）

R=0.9291 DW=1.94

（4）

（2.51*）（3.88*）（-2.47*）（7.47*）（3.17*）（-2.47*）

R=0.9896 DW=1.96

由方程（3）（4）可知，第一，从经济增长对进、出口的敏感
系数来看，广西经济增长对进口的拉动作用大于对出口的拉

动作用，广西经济增长水平每提高一个百分点，将拉动 1.62

个百分点的进口和 0.6 个百分点的出口增长；第二，从汇率波

动对进、出口的敏感系数看，人民币汇率波动对广西进口的
影响大于对出口的影响，人民币汇率升值对广西进口贸易存

在正向的刺激效应，而人民币汇率升值对广西出口贸易存在

负向的抑制效应，这与国际贸易理论相符，人民币实际有效

汇率每升值 1%，则广西进口和出口将分别提高 1.62%和下降

1.22%；第三，对外贸易开发程度每提升 1%，广西进口和出口

分别提高 1.53%和 0.76%，对外贸易开放程度对广西进出口

有着比较明显的促进作用，表明随着对外贸易开放程度的逐

步提高，关税及非关税贸易壁垒对进出口的影响都大大降

低，有力地促进了广西的对外贸易的发展；第四，进口商品价

格水平每提高 1%，广西进口贸易额将减少 2.71%，而出口商

品价格水平每提高 1%，广西出口贸易额将增加 1.44%。通过
对（3）（4）中各变量对进、出口的敏感系数的大小比较可知，
进出口商品价格是各外贸企业在进出口活动中最重要的考

虑因素之一，进口商品价格对广西进口贸易的影响较大，进

口商品价格的上升，意味着对于广西部分以原料进口为主的

加工制造企业来说，将极大地增加了生产成本，压缩了利润

空间；2005 年以来，人民币汇率形成机制改革，对广西进口的

影响是正向的，而对出口却存在一定的负向影响。
（四）脉冲响应函数

脉冲响应函数描述的是一个内生变量对残差冲击的响

应，即在随机误差项上施加一个标准差大小的冲击后，对内

生变量当期值和未来值所产生的影响程度。文章基于 VAR 最
优模型基础上，分别得到 LNGDP、LNREER、LNOPEN、LNZS1
对 LNIM 和 LNGDP、LNREER、LNOPEN、LNZS2 对 LNEX 的脉
冲响应函数图（如图 3 和图 4）。由图 3 可知，LNGDP 的一个
标准差的正冲击会使 LNIM 上升，并在第 2 期达峰值，并对

LNIM 存在长期正向影响，说明广西经济增长将长期拉动进

口贸易增长；从 LNREER 对 LNIM 的一个标准差正冲击结果

来看，人民币实际有效汇率升值对广西进口贸易存在正向的

刺激效应，并在第 2 到第 3 期达峰值；对外贸易开放程度

（LNOPEN）的一个标准差正冲击对广西进口贸易存在长期的

正向影响，并从第 4 期开始达到峰值；从 LNZS1 的一个标准

差正冲击结果来看，进口商品价格水平上升对广西进口贸易

产生了抑制效应，并在第 2 期达到了最低负值。

由图 4 可知，LNGDP 的一个标准差的正冲击同样使

LNEX 上升，并在第 2 到第 3 期达峰值，且广西经济增长将长

期拉动出口贸易的增长；从 LNREER 对 LNEX 的一个标准差

正冲击结果来看，人民币实际有效汇率升值对广西出口贸易存

在长期抑制效应，从第 2 期开始，对出口的抑制效应逐年显

现；同样对外贸易开放程度（LNOPEN）的一个标准差正冲击

对广西出口贸易存在长期的正向影响，从第 2 期达到峰值；从

LNZS2 的一个标准差正冲击结果来看，出口商品价格水平

的上升对出口产生正向刺激效应，并在第 2 期达到峰值。

从图 3 和图 4 冲击反应结果可知，广西经济增长对进口

和出口的拉动作用较大，在短期内产生较为明显的效果，并

长期影响进出口；而我国人民币升值对广西进口具有刺激效

应，对出口具有抑制效应，同样在短期内产生较为明显的效

果，这与传统的国际经济学理论相符，汇率升值将导致一国

或一地区产品的相对价格上升，进口上升，出口下降。
（五）方差分解

为进一步研究各因素对广西进出口贸易影响的重要程

度，基于 VAR 最优模型，图 5 给出了 LNIM 的方差分解结果，

LNIM 自身冲击始终是第一位方差来源，但影响逐年下降；

LNGDP 和 LNREER 对 LNIM 贡献最大，LNGDP 对 LNIM 的最

大贡献出现在第 4 期，贡献率约为 20.2%；LNREER 对 LNIM

的最大贡献出现在第 3 期，贡献率约为 41.7%，由结果可知

进口贸易受经济增长和人民币升值的刺激作用较大。

图 3 各变量对 LNIM 冲击的反应

图 4 各变量对 LNEX 冲击的反应

图 5 LNIM 方差分解结果
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从图 6 可知，同样 LNEX 自身冲击始终是第一位的方差

来源，LNOPEN 和 LNGDP 对 LNEX 的贡献最大，且随时间推

移，对 LNEX 的贡献逐年增加，当达第 5 期时，LNOPEN 对

LNEX 的贡献率约为 22.5%，LNGDP 对 LNEX 的贡献率约为

14.7%，由结果可知出口贸易受地区对外贸易开放程度和经

济增长的刺激作用较大。

四、结论及建议
通过实证分析发现，人民币汇率升值将刺激广西进口贸

易，而抑制广西出口贸易，并长期对广西出口贸易产生一定

程度的消极影响，“汇改”后引发的人民币持续升值对广西对
外贸易的负面冲击不可小视，考虑到人民币汇率将在未来一

个较长的时期内呈现持续升值趋势，且人民币汇率波动性增

强，为有效应对人民币汇率变动对辖内外贸企业产生的消极

影响，提出如下相关建议：

一是从外贸企业角度出发，要提高外贸企业的汇率风险

意识。建议外汇管理局加强对外贸企业汇率避险工具的培

训，充分宣传目前的外汇期权、外汇掉期交易、远期合同等汇
率避险金融衍生产品，使企业能够灵活运用金融衍生产品规

避汇率避险。
二是从金融机构角度出发，要鼓励金融机构加大金融创

新。鼓励和引导广西辖区各金融机构根据不同类型的外贸企
业需求研究和开发出不同种类的汇率避险金融衍生产品，丰

富汇率避险工具，以提高外贸企业规避汇率的风险能力。
三是从政府角度出发，建议加大对外贸企业的政策扶持

力度。在人民币持续升值背景下，建议政府加大对中小微型
外贸企业的政策扶持力度，尤其是对民营企业的扶持，通过

税收优惠、财政补贴等政策缓解中小微型外贸企业的生产成
本压力，增强企业的外贸竞争力。
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贵宾楼创五星级，并按奖励办法给予奖励；二是发展连锁商

务酒店和经济型酒店，满足中低端客源市场的需求；三是充

分利用现有的社会酒店和家庭旅馆，满足周末、节假日度假
旅游和背包客自助游的需求；四是大力发展乡村旅游区，兴

建带住宿的高星级农家乐饭店。同时，鼓励各类住宿设施开
拓网上营销系统，扩大酒店知名度，拓展散客客源。
（五）完善旅游公共服务

一是建好游客集散中心和游客服务中心，实现无缝对接。
要尽快在高铁站建成全市游客集散中心以及在全市建立一系

列旅游咨询服务中心，推动市内旅游交通与高铁的对接，为旅

游者提供相关旅游咨询服务。二是推出梧州天天游产品。开通
梧州市区、石表山、李济深故居、天龙顶一日游以及黄姚古镇一
日游等五条线路。要针对高铁开通后市场新热点，开发个性化
的自由行和半自助游产品，丰富已有的旅游线路，增强吸引力。
谋划设计梧州美食游线路、健康养生休闲游线路、体育运动游
线路等。三是加快智慧旅游城市建设。充分利用移动云计算、
互联网等新技术，借助便携的终端上网设备，使游客与网络实

时互动，为游客提供便捷的互动服务。四是加快旅游人才培训
力度，全面提高旅游从业人员特别是导游人员的素质。
（六）加强区域旅游合作

通过高铁沿线城市或景区之间的战略性合作，促使各方

实现资源共享和优势互补，以制度化的方式推进区域旅游合

作，最大程度发挥高铁带动下的无障碍旅游区的综合功能。
开展“体验高铁、免费畅游”大型主题旅游促销活动，游客在
一定时间段内乘高铁入梧，可享多种形式的免票。特别要加
强与肇庆的合作，这几年，梧州的旅游紧紧与肇庆捆绑在一

起，开展密切合作。在高铁时代，这样的抱团将更加紧密。高铁
开通后，原来的旅游产品和旅游方式会发生改变，梧州与肇庆

合作的空间很大，打“两广”牌很有前景。两地要加强联合，把
两地旅游开发好，在高铁产品和旅游营销方面进行密切合作，

梧州要积极推动当地旅游企业与周边旅游资源的对接，联合开

展多层次的旅游市场一体化营销，深入挖掘绿城水都文化、百
年商埠文化、广信文化、龙母文化等旅游文化资源，打响了“两
广省界游”、“西江山水文化游”等一批特色鲜明、具有区域影响
力的旅游品牌。两地旅游企业可以“梧州祈福、封开奇境、两广
省界游”为营销主题，联手打造了“广（州）—肇（庆）—梧（州）”
区域旅游线路，并协同开展集营销传播、品牌建设、产品促销为
一体的联合营销，使梧肇旅游圈的知名度进一步提升。
综上所述，南广铁路高速列车带来的速度革命，将成为梧

州旅游发展的“助推器”，放眼两广地区，随着南广铁路的连通，
吸引的将不只是区内的客流，更将延伸粤桂两地，给梧州带来

源源不断的客流，也将开辟梧州旅游发展的新天地。
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