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论保持国际收支均衡的有效政策选择

王根蓓

　　东南亚金融危机之后, 选择有效的政策组合确保国际收支

的均衡与稳定的问题, 日益受到各国政界与学界的普遍关注。

本文的中心议题是利用由弗莱明与蒙代尔首创, 并经过我们适

度改进的 IS—LM —BP 模型, 来探讨在固定与浮动汇率制度下

如何有效运用货币政策, 关税政策和汇率政策来保持国际收支

均衡与稳定的问题。

一、进口关税与国际收支均衡:

改进的 IS—LM —BP 模型

　　11 引入关税政策的理由

由弗莱明 (F lem ing, 1962) 与蒙代尔 (M undell, 1961, 1963)

共同创立的 IS—LM —BP 模型是研究开放经济国际收支均衡

问题的基本范式。该模型的核心取向是: 货币政策, 特别是汇率

政策的主要功能是保持外部均衡, 即国际收支均衡。而财政政

策, 如税收政策的主要目标是维持内部均衡, 即国内产品市场、

货币市场等的稳定。因此, 传统的 IS—LM —BP 模型对关税政

策维持国际收支的作用予以较少的关注。同时, 该模型也没有

充分考虑到政府收支均衡同国际收支均衡、国内产品与货币市

场均衡的内在联系。

针对传统 IS—LM —BP 模型分析上述两点的不足, 笔者对

IS—LM —BP 模型做了进一步的改进, 即在原模型里引入进口

关税变量, 以此来体现关税政策对保持国际收支稳定的价值。

笔者这样做的理由有四: 其一, 借助关税政策调整国内的产业

发展和保持国际收支均衡, 既是W TO 所允许且为发展中国家

普遍采纳, GA T T 第二部分的第十八、第十二条分别对关税替

代数量限制和关税保障国际收支安全与稳定的要求作出详尽

的规定。其二, 自东南亚金融危机之后, IM F 对东南亚各受援国

提出的经济整顿和改革方案的一项主要内容是压缩政府开支,

增加税收——包括直接或间接的进口关税, 以图实现政府预算

平衡和改善国际收支。也就是说, 在实践中, 关税政策已成为调

整国际收支均衡的基本工具。其三, 即使在正常的经济环境下,

各国政府为鼓励出口, 增加外汇收入, 也采取了出口退税的政

策——这项政策也为W TO 所允许。如 20 世纪 80 年代中期以

来, 中国外贸部全面实施出口退税制, 为此后中国外贸的高速

增长确定了政策基础。而出口退税政策从其经济效应上分析,

它实质上是提高进口关税的措施。其四, 引入进口关税变量后,

IS—LM —BP 模型的政策分析内容变得更加丰富与现实, 同

时, 也能充分体现国际收支均衡同国内产品与货币市场的均衡

及政府收支均衡之间的内在联系。正是基于这四种理由, 本文

在 IS—LM —BP 模型里引入了进口关税变量。

2. 改进的 IS—LM —BP 模型

由于 IS—LM —BP 模型是一个庞大的体系, 为节约篇幅,

笔者对体系中为人们所熟知的变量和方程不做解释, 而对笔者

加入的新内容做必要解释。引进进口关税变量的 IS—LM —BP

模型由如下方程组组成:

C= c0+ c1Yd　　　　1> dCödYd= c1> 0 (1. 1)⋯⋯

I= I0- I1r d Iödr= - I1< 0 (1. 2)⋯⋯⋯

X= x0+ ve dxöde= v> 0 (1. 3)⋯⋯⋯⋯

M = (1- t0) (m 0+ m 1Y)　　0≤t0≤1 (1. 4)⋯⋯⋯⋯

G= G0 (1. 5)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

T = m 0 t0+ (t1+ t0m ) Y　　0≤t1≤1 (1. 6)⋯⋯⋯⋯

Yd= Y- t1Y (1. 7)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

Y= C+ I+ G+ X- M (1. 8)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

方程 (1. 1) —— (1. 8) 完整地描写了保持国内商品市场总

供给等于总需求所必备的主要函数关系。其中, 方程 (1. 3)是出

口需求函数, e 是直接标价的汇率 (如 1＄= � 8) , v 是出口需求

的汇率敏感度。该方程表明出口需求是汇率的增函数, 即 dxöde

= v> 0——这里假设汇率变动可直接满足马歇尔—勒纳条件;

方程 (1. 4) 是本国进口需求函数, 由它可知本国的进口需求量

是本国收入的增函数, 即 dM ödY= (1- t0)m 1> 0, 同时, 该方程

还表明进口需求是进口关税率 t0 的减函数, 即 dM ödt0= - (m 0

+ m 1y) < 0 (这里我们假设政府征收的关税为比例性从量税) ;

将方程 (1. 1) 代入方程 (1. 8) , 我们可得到保持国内商品市场总
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供给等于总需求的完整的函数关系:

y=
c0+ I0+ X 0+ ve- (1- t0)m 0

1- c1 (1- t1) + (1- t0)m 1
-

I1 r
1- c1 (1- t1) (1- t0)

(119)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

方程 (1. 9)太复杂, 故我们设A 0= c0+ I0+ G0+ + X 0+ ve-

(1- t0)m 0, Α0= 1ö[1- c1 (1- t1) + (1- t0)m 1 ]。方程 (119)可简

化为:

y= Α0A 0- Α0 I0 r　　0< Α0< 0 (11911)⋯⋯⋯⋯⋯⋯

M s= M{ s (211)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

L d= Α1Y- Α2 r　　dL dödy= Α1> 0　　dL dödr= - Α2< 0

(212)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

M{ s= L d= Α1Y- Α2 r (213)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

方程组 (2. 1)～ (2. 3) 完整地描述了国内货币市场供求均

衡的基本条件: 将方程 (2. 1)、(2. 2) 代入方程 (2. 3) , 我们可得

到:

Y= M{ söΑ1+ (Α2öΑ1) r (213. 1)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

X= X 0+ ve (1. 3)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

M = (1- t0) (m 0+ m 1Y) (1. 4)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

CA = X- M = X 0+ ve- (1- t0) (m 0+ m 1Y) (3. 1)⋯

KA = Β1 r (3. 2)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

BP= CA + KA = 01 (3. 3)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

方程 (1. 3)、(1. 4) 与 (3. 1)— (3. 3) 完整地描述保持国际收

支均衡所必备的条件, 其中, 方程 (3. 2) 是净外资流入函数, 它

表明, 在假设国际利率水平既定的条件下, 外资流入本国的规

模是本国利率水平的增函数即 dKA ödr= Β1> 0, 值得注意的是,

因我们的分析是以需求管理为目标的短期分析, 故我们将外资

流入假设为追求利息收益最大化的国际借贷资本, 又称国际游

资, 而不是国际产业资本——后者以追求利润最大化为目标,

通过直接跨国投资的方式实现国际流动。

由方程 (3. 1)～ (3. 3) , 我们得到决定资本项目均衡的函数

关系:

Y=
X 0+ ve- (1- t0)m 0

(1- t0)m 1
+

Β1 r
(1- t0)m 1

(3. 3. 1)⋯⋯⋯

G= G0 (1. 5)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

T = m 0 t0+ (t0m 1+ t1) Y- G0 (1. 6)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

BS= T - G= m 0 t0+ (t0m 1+ t1) Y- G0= 0 (1. 6)⋯⋯

方程 (4. 1) 是政府财政收支均衡函数, 它表明政府财政盈

余是政府支出的减函数, 即 dBSödG0 = - 1< 0; 国民收入的增

函数, dBSödy= (t0m 1+ t1) > 0。

由前面的分析, 我们得到四个重要的有关国内商品市场、

货币市场、国际收支和政府财政收支均衡的函数:

Y= Α0A 0- Α0 I1 r (11911)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

Y= M{ söΑ1+ (Α2öΑ1) r (213. 1)⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯⋯

Y=
x0- (1- t0)m 0

(1- t0)m 1
+

Β1r
(1- t0)m 1

(3. 3. 1)⋯⋯⋯⋯⋯

BS= m 0 t0+ (t0m 1+ t1) Y- G0= 0 (4. 1)⋯⋯⋯⋯⋯

根据这组方程, 我们可得到有关国内商品与货币市场均

衡、国际收支均衡和政府财政收支均衡同时实现的几何图形

—— IS—LM —BP 图形。

图 (1. 1)由 (1. 1a)和 (1. 1b)两部分组成, 图 (1. 1a) 的横轴代

表本国国民收入水平, 也就是国内商品的产出水平, 纵轴代表

国内利率水平。由于我们假设国内商品市场、货币市场的均衡、

国际收支的均衡, 均取决于国内利率水平与国民收入水平, 故

我们可用图 (1. 1a) 来表现这三大均衡最终实现的条件: (1) 图

( 1. 1a) 中, IS 曲线是根据方程 (1. 9. 1) 画出的, 它表明: 要保持

国内商品市场总供给等于总需求, 利率必须同国民收入反方向

变动, IS 曲线上的一切利率与收入的组合, 表明国内商品市场

总供给等于总需求, IS 曲线右上方的一切利率与收入的组合,

表明国内商品市场总供给大于总需求, 反之, 则表明国内商品

市场总供给小于总需求; (2) 图 (1. 1a) 中,LM 是根据方程 (2. 3.

1)画出的。它表明: 要保持国内货币市场总供给等于总需求, 利

率必须同国民收入同方向变动。LM 曲线上一切利率与收入的

组合, 表明国内货币市场总供给等于总需求,LM 曲线左上方和

右下方的一切利率与收入的组合则分别表示国内货币市场处

于总供给大于和小于总需求的不均衡状态; (3) 图 (1. 1a) 中,BP

曲线是依据方程 (3. 3. 1)画出的。它表明: 要保持本国国际收支

的均衡, 利率同国民收入必须保持同方向的变动。BP 曲线上的

一切利率与收入的组合, 表明本国国际收支处在均衡状态, BP

曲线左上方和右下方的一切利率与收入的组合则分别表示本

国国际收支处在盈余和赤字的不均衡状态; (4) 图 (1. 1a) 中, 唯

有一点 E 表明: 当利率水平为 r0, 收入水平为 y0 时, 本国经济实

现了总体的均衡——由国内商品与货币市场所体现的内部均

衡和由国际收支均衡所体现的外部均衡同时实现。

E

T= T0 G= G0

TT

A0

y0

IS

LM

BP

T, G

图1. 1b

图1. 1a

r0

0

r

Y
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图 (1. 1b) 的横轴表示国民收入水平, 纵轴则表示政府财政

税收水平或财政支出水平, 图中 T T 曲线根据方程 (1. 6) 画出,

它表明政府财政收入水平是国民收入的增函数, 而 G= G0 曲线

则是政府财政支出曲线。由图 (1. 1b) 可知, 当国民收入水平为

Y0 时, 本国政府财政收支处在均衡状态, 均衡点为A 0。

BP 曲线由方程 (3. 3. 1) 画出, 其斜率为 (drödY)BP = (1-

t0)m 1öΒ1;

IS 曲线是根据方程 (1. 9. 1) 画出的, 其斜率为 (drödY) IS=

- (1öΑ0 I1) < 0; LM 曲线是根据方程 (2. 3. 1) 画出的, 其斜率为

(drödY)LM = Α1öΑ2, T T 曲线是根据方程 (1. 6) 画出的, 故 T T 曲

线的斜率 (dT ödY) TT = t0m 1+ t1> 0。由图 (1. 1a) 可知, BP 曲线

在LM 曲线的左上方, 因此,BP 曲线的斜率大于LM 曲线的斜

率, 即 (drödY)BP> (drödY)LM。设 (1- t0)m 1= Α1, 必定有 Β1< Α2,

即国内居民投机性货币需求的利率敏感度大于国际资本持有

者的资本流入的利率敏感度, 也就是本国居民对利率变动的反

应能力强于外国资本持有者的。

二、保持国际收支均衡的有效政策选择

由第一部分的分析, 我们已建立了 IS—LM —BP 模型。在

此, 我们将利用此模型分析固定与浮动汇率下保持国际收支均

衡的有效政策选择。

1. 固定汇率下的政策选择: 货币政策与关税政策

假设汇率制度可简单地分为固定汇率和浮动汇率——前

者不允许汇率随外汇市场的供求关系的改变而调整, 后者则允

许汇率随外汇市场供求关系的改变而自由浮动。在此, 我们首

先讨论固定汇率制度下保持国际收支均衡的政策选择。同时,

我们还假设, 本国的经济最初处在整体经济均衡状态——内部

均衡与外部均衡同时实现, 均衡点为 E0 (见图 2. 1a) ——在该

点, 均衡的利率水平与收入水平分别为 r0 与 Y0, 同时, 政府财

政收支也处在均衡状态, 均衡点为A 0 (见图 2. 1b) ——在A 0

点,BS= T 0—G0= 0。

现假设, 政府以加速经济增长, 创造充分就业为目标扩大

公共投资, 使政府购买由 G0 扩大为 G1
0 (G1

0 - G0 = △G0) , 在此

扩张性财政政策的推动下总需求增加, IS0 曲线平行右移, 移动

距离为△Y= Α0△G0, 变为 IS1, 这使经济的均衡状态发生变动,

均衡点由 E0 变为 E1——在 E1 点, 因政府购买增加刺激了总供

给, 从而扩大了国民收入水平, 均衡收入水平由 Y0 增加为 Y1

(由方程 (1. 9. 1) 可知) ; 同时, 因国民收入的提高带动了交易性

货币需求的增加, 因货币供给在此刻没有增加, 故国内货币市

场的求大于供的矛盾只有用提高利率水平的方式解决 (由方程

(2. 2)得知) , 国内利率水平由 r0 提高为 r1。当利率与收入水平

变为 Y1 与 r1 时, 国内货币与商品市场同时均衡, 但国际收支在

此刻为赤字——E1 点在BP 曲线的下方, 这是由于国民收入的

增加带来进口需求的扩大, 但因出口创汇能力没有相应提高,

经常项目会出现逆差 (由方程 (3. 1) 得知) , 同时, 利率提高对策

虽可平衡国内货币市场的供求, 却难以平衡外汇市场供求不均

衡的矛盾——因 Β1< Α2, 即外国投资者对本国利率提高政策的

回应力低于本国居民的, 故利率提高对策引致的外资流入量远

低于需求量——由贸易收支逆差引致的外汇需求, 故国际收支

在此刻出现赤字。此外, 因收入提高, 就业增加带来了所得税收

入和进口关税收入的增加 (由方程 (1. 6) 得知) , 该税收增加量

同政府财政支出的增加量等同△G= △T , 故此时, 财政收支仍

处在均衡状态, 均衡点为A 1。

A0
A2 A1

IS0

IS1

IS2

LM 0

LM1

BP1

BP

E2
E3

E1
E0

y2 y1y0

T, G

图2. 1b

图2. 1a

r3
r2r2
r1
r0

0

r

Y

G= G0

G= G’0
TT0TT1

T0
T2T1
T3

(1)货币政策: 保持国际收支均衡的第一种政策选择

因贸易赤字引致的国际收支赤字, 使本国外汇供给严重短

缺, 面临着国际支付危机和本币贬值的压力——赤字越大, 则

本币贬值压力越大, 为维护本币币值稳定和汇率固定制度, 中

央政府采取干预外汇市场的政策——动用国际储备, 大量向外

汇市场抛售外汇, 收购本币, 该项政策使本国货币市场币供给

减少, 从而使LM 0 平行移动到LM 1, 移动距离为△Y =
△M{ s

Α1
,

经济均衡点由 E1 变为 E2——在该点, 因货币供给减少, 使国内

利率提高; 故利率由 r1 上升为 r2; 用利率的上升吸引外资流入

本国, 从而使国际收支由赤字变为均衡, 但另一方面, 因利率水

平的回升打击了国内企业厂商的投资需求 (由方程 (1. 2) 得

知) , 进而降低了国民收入水平, 即由 Y1 降为 Y2, 同时, 收入水

平的降低又减少了政府财政收入, 即由 T 1 降为 T 2, 政府财政收

支出现赤字BS= T 2- G1
0< 0。这表明, 在开放条件下, 国际收支

的均衡、汇率的稳定同政府财政收支的均衡是很难共存的, 国

际收支的不均衡是引致财政收支不均衡的重要因素, 国际收支
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的均衡保持往往是以财政赤字的存在为代价的。

(2)进口关税政策: 保持国际收支均衡的第二种政策选择

E0

E1
E2

BP1BP0

IS0

IS1

IS2

LM

G= G’0
TT0

TT1

Y2Y1Y0

A0
A1

A2T2

T1

T0

r2
r1

G= G0

T, G 图2. 2b

图2. 2a

r0

0

r

Y

在固定汇率制度下, 当一个国家面临着由国际收支巨额逆

差所引致的国际支付危机和本币贬值危机, 除选择紧缩性货币

政策——抛售外汇收购本币外, 还可采取提高进口关税的政

策, 当政府采取该项关税后, 会产生的效应见图 2. 2a, 2. 2b:

首先, 因进口关税率的提高不仅降低了自动进口需求

(m 0) , 而且也抑制了引致进口需求 (m 1Y) , 使 IS1 曲线旋转后移

为 IS2, (即截距增大——△Y= (m 0+ Α0+ m 1A 0Α1) ·△t0> 0, 斜

率增大—— (drödy) IS=
- 11

Α0 I1
= B 0,

5∀0

5t0
=

m 0

I1
> 0。这表明居民对

本国产品的需求增加, 消费提高。故国民收入增加, 即由 Y1 变

为 Y2 (由方程 (1. 9. 1)可知)。同时, 国民收入增加引致了交易性

货币需求的增加, 又因货币供给未增加 (它由LM 0 曲线表示) ,

会使国内货币市场利率提高——或因政府利率政策或因市场

供求力量决定, 即由 r1 变为 r2 (由方程 (2. 3. 1) 可知) , 另一方

面, 因利率的提高吸引了外资的流入 (由方程 (3. 2) 可知) , 关税

的提高减少进口总需求, 使BP 0 曲线旋转下移为BP1, (即截距

增大, △Y=
m 0

(1- t0)m 1
=

m 0cx0+ ve- (1- t0)m 0

(1- t0) 2 , 斜率率小——

(drödY)BP = (1- t0) öΒ1= B 1, 5B 1ö5t0= - m öΒ1< 0 (见图 2. 2a) ,

此时, 我们的经济又恢复了内部均衡与外部均衡, 均衡点为 E2,

(见图 2. 2a)。

其次, 关税提高使政府的财政收入增加——进口需求的税

收敏感度越低, 则财政收入增加越大, 此时, 政府财政收支出现

盈余, BS= T 2 - G1
0 > 0 (因关税率提高, 税收曲线由 T T 0 变为

T T 1 见图 2. 2b)。

(3) 货币政策与关税政策的组合: 固定汇率下改善国际收

支的有效选择

在固定汇率制度下, 政府除单纯使用货币政策或进口关税

达到稳定汇率, 改善国际收支的目标外, 还可采用货币政策与

关税政策相配合的对策来实现上述目标, 该调整过程可用图 2.

1a 和 2. 1b 来说明。

当政府采用货币政策使国际收支状况得到改善 (见图 2. 1a

的 E2 点)时, 政府财政收支由均衡变为赤字 (见图 2. 1b 的A 2) ,

为此, 政府设置或提高进口关税, 从而使 IS1 曲线旋转右移变为

IS2, BP0 曲线旋转右移变为BP1, 国际收支在 E3 点再次实现均

衡, 同时, 进口关税的设置或提高使税收曲线由 T T 0 变为 T T 1,

政府财政收支由赤字变成盈余, 盈余点由A 3 点表示。

2. 浮动汇率制度下的政策选择: 关税政策与汇率政策

(1)汇率的调整与国际收支的改善

在浮动汇率制度下汇率则会由宏观调控的目标变成改善

国际收支的政策工具, 汇率变动对国际收支的调整过程可用图

2. 3a, 2. 3b 来描述。国际收支的赤字会促使本币贬值, 外币升值

——赤字规模越大, 贬值程度越高, 而本币的贬值与外币的升

值则会使出口扩大, 进口减少, 这样, BP0 曲线——平行右移变

成BP 1, 移动距离为△Y=
v

(1- t0)m 1
△e, IS1 曲线平行右移变成

IS2, 移动距离为△Y= Α0v·△e (见图 2. 3a) , 经济体系的均衡则

由点 E2 表示——在该点, 内部与外部均衡实现, 且因税收收入

随国民收入的提高而增加, 政府财政收支出现新的均衡: BS=

T 2- G1
0> 0。 (见图 2. 3b)

E3E2
E1

E0

BP0 BP1

BP2

LM

IS3

IS2

IS1
IS0

y3y2y1y0

G= G0

G= G’0

TT0
TT1

A3

A2
A1

A0
T0
T1
T2

T3

r3

r1

T, G

图2. 3b

图2. 3a

r0

0

r

Y

(2)汇率政策与关税政策的组合: 改善国际收支的有效选择

如果政府支出增加使收入增加与利率上升, 经济均衡点由

E 0 变为 E1 (见图 2. 3a) ——内部均衡保持, 但国际收支与政府

财政收支出现赤字 (理由同前) 时, 中央政府为减少国际收支赤

字和财政收支赤字, 不但允许汇率自由浮动——让本币贬值,

外币升值, 进而增加出口, 抑制进口, 使 IS1 平行右移变成 IS2,

BP0 平行右移变成BP 1; 同时, 政府采取设置或提高进口关税的
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政策, 这项政策又使 IS2 旋转右移为 IS3, 最终经济的均衡点由

E2 变成 E 3——当利率与收入水平由 r2 与 Y2 变为 r3 与 Y3 时,

内部均衡与外部均衡同时实现, 而且政府财政收支出现盈余

——BS= T 2- G1
0> 0, 因此, 较之单纯允许汇率贬值的政策, 关

税政策与汇率政策的配合, 会使政府调整财政收支均衡和国际

收支均衡的效力更为显著。

三、结论: 分析的启示与局限

通过 IS—LM —BP 模型, 我们对固定与浮动汇率制度下货

币政策、关税政策和汇率政策保障国际收支均衡的效力问题进

行了论讨, 并得到了如下的主要结论:

1. 固定汇率下的政策选择: 货币政策与关税政策

在固定汇率制度下, 保持国际收支均衡和稳定汇率是中央

政府面临的主要任务。同时, 货币政策与关税政策是政府可以

选择的基本政策工具, 当国际收支出现巨额赤字时, 中央政府

可采用货币政策, 即动用国际储备——大量抛售外汇, 收购本

币, 以达到改善国际收支和稳定汇率的目的。但货币政策也有

如下的约束, 即本国必须拥有雄厚的外汇储备——赤字越大,

要求动用的外汇储备越多。此外, 出售外汇, 购进本币会使货币

供给减少, 利率上升, 国民收入因私人投资需求的减少而下降,

进而减少政府税收, 使政府财政支出出现赤字——它成为保持

国际收支均衡的代价。 (见图 (2. 1a) (2. 1b) )

关税政策是固定汇率制度下的第二种政策选择。较之货币

政策, 进口关税的设置或提高既可以改善国际收支, 稳定汇率,

也可以增加财政盈余和减少国家储备供给不足的压力。但也不

可否认, 随着贸易自由化的发展, 进口关税政策的采用日益受

到世界贸易组织的限制——它只允许在国际收支恶化的条件

下采用。同时, 关税政策的调整效力只有在贸易伙伴国不征收

抵消关税的条件下才得到有效发挥; 故关税政策的效力日益受

到约束。适宜的关税政策和货币政策的协调配合是固定汇率制

度下保持国际收支均衡的有效的政策选择。它既可以避免单纯

使用货币政策对国际储备的巨大需求, 和对政府财政收支的不

利影响。同时, 它也可以避免单纯使用关税政策所遇到的世界

贸易组织的约束和贸易伙伴国的报复。 (见图 (2. 1a) (2. 1b) )

2. 浮动汇率下的政策选择: 汇率政策与关税政策

在浮动汇率制度下, 保持国际收支均衡成为中央政府的核

心目标, 汇率也成为政府保持国际收支均衡的主要政策工具,

当国际收支赤字和财政赤字并存时, 汇率的自由浮动——本币

的贬值, 外币的升值, 会使国际收支得到均衡, 政府财政收支得

到改善 (见图 (2. 3a) (2. 3b) )。

同时, 在浮动汇率制度下, 政府可采用汇率政策与关税政

策协调配合的途径达到保持国际收支均衡的目的。这种政策组

合, 可以避免单纯汇率政策的局限, 即马歇尔—勒纳条件所表

示的汇率政策时滞性和有效性不足的经济约束; 同时, 也可避

免单纯关税政策受到贸易伙伴国抵制性行为的政治约束, 从而

达到保持国际收支均衡和实现财政收支稳定的目标。

3. 固定汇率与浮动汇率的优劣

为简化分析, 我们把各国采用的汇率制度简单地区分为固

定汇率与浮动汇率制度。我们的分析表明: 在固定汇率制度下,

保持国际收支的均衡与汇率的稳定是同维护政府财政收支均

衡一样重要的政策目标, 而且, 政府往往以扩张性财政收支均

衡的损失为代价实现国际收支的改善和汇率的稳定, 这又会使

经济增长的速度受到抑制; 相反, 在浮动汇率制度下, 汇率调整

成为改善国际收支, 维护财政收支均衡的工具与手段, 即成为

经济整体稳定的力量——当财政收支赤字和国际收支赤字并

存时, 汇率的自由浮动——本币的贬值与外币的升值, 使国际

收支恢复均衡, 政府财政收支出现盈余。

另一方面, 汇率的稳定首先同一个国家或地区的出口创汇

能力的成长性与稳定性相关的: 对于一个国际竞争力低, 出口

创汇能力弱的国家, 固定汇率制度往往是一个积累经济不稳

定, 抑制经济增长, 形成财政收支赤字和扩大国际债务危机的

导因, 因此, 采取有管理的浮动汇率制度——让贸易逆差带来

的国际收支赤字在汇率的适度浮动中消除, 整个经济的稳定增

长和政府财政收支的均衡发展才会实现。
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