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1 生产率影响实际汇率的传导机制

1.1 生产率影响非贸易品相对价格

生产率提高在长期内表现为经济增长，经济增长对实际

汇率的影响主要是因为经济增长对不可贸易品相对价格具有

直接影响。该机制主要经由需求结构或经济结构的调整得以

实现。开放程度对响应程度有控制作用，响应程度与开放程度

成反比，即经济开放程度越低，响应程度就越强。伴随着对外

开放度的提高，经济赶超将会引起可贸易品需求增加，外部实

际汇率因而发生贬值。有关学者研究发现，较高的开放度会带

来较大的可贸易品的相对需求，最终可贸易品价格出现上升

趋势，实际汇率发生贬值。如果考虑到经济增长导致的政府开

支或个人收入增加的因素，那么在小国开放经济下，要素不能

在部门间迅速流动会令需求因素在短期显得尤为重要。如果

政府开支倾向于不可非贸易品的消费，将引起不可贸易品价

格上升。经济增长还会提高不可贸易品所占权重，进而增大相

对生产率对相对价格的弹性，即放大了巴萨效应。最新的贸易

理论指出：由于经济增长过程中会出现优胜劣汰，优胜劣汰的

最后结果就是可贸易部门生产率的增长。伴随着经济增长，少

数高效的公司集中生产越来越多的可贸易品，虽然贸易额继

续增大但非贸易品比重不断提高，相对生产率增长对实际汇

率的作用更强了。
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1.2 生产率影响贸易条件

巴拉萨—萨缪尔森效应的基本观点认为：劳动生产率一

旦提高，由于工资机制的作用，可贸易部门的工资水平就会上

升，由于劳动力在中国两部门之间可以自由流动，这就使得不

可贸易部门工资水平出现被动上涨，不可贸易品相对价格因

此出现上升趋势，最终拉高了整体物价水平，实际汇率就会升

值。这种传导途径依赖于严格的假设条件，实际经济运行中，

由于商品非同质性、贸易壁垒、市场定价机制以及运输费用的

存在，可贸易品一价定律无法成立。在这种情况下，相对生产

率变化直接改变贸易条件来影响实际汇率。如果可贸易部门

相对不可贸易部门劳动生产率的提高带来了部门升级，则可

贸易品出口需求增长，本国出口品价格上涨，贸易条件改善，

导致实际汇率升值；反之亦然。

新开放经济宏观经济学模型证实了开放部门生产率提高

并不只是由于不可贸易品相对价格的变化，开放部门的实际

汇率发生贬值主要是由于可贸易部门生产率的提高改变了贸

易条件。生产率的提高是否会带来实际汇率的升值，受开放部

门实际汇率贬值效应和巴萨效应带来的升值效应两者共同作

用所支配，同时与不可贸易品在消费价格指数中所占的比重

也有关系。所以，生产率提高会引起贸易条件恶化进而抵消掉

巴萨效应带来的实际汇率升值，需求因素和名义冲击却可以

较大程度地解释实际汇率。经济转型过程经常伴随着生产向

品质和附加值更高的方向发展，尤其大量 FDI流入带来的技

术进步会促进生产结构的升级，同时价格也会提高。只要还有

可能提升贸易品质量，经济就将出现通胀率和 GDP的双增长[1]。

1.3 生产率影响名义汇率

经济增长可能作用于名义汇率进而直接达到影响实际汇

率的目的，该机制只适用于自由浮动汇率制度。经济增长能否

引起名义汇率升值主要取决于国际收支的反应。相关学者研

究发现，外生冲击会带来两种后果，即同时引起一国生产率提

高和实际汇率的升值。工业国家实行浮动汇率制后，实际汇率

的波动性被放大了，因为价格灵活的假定不一致，学术界将此

称为“穆萨之谜”(Mussa puzzle)。他们在假设价格刚性的前提

下，建立了小国开放经济的动态一般均衡模型，结果表明名义

汇率制度对实际汇率的影响比较显著，但影响方向不确定。

综合以上分析发现，短期内经济增长对实际汇率的影响

主要是通过名义汇率而起作用，实际汇率的波动受名义汇率

制度所控制。而长期经济增长主要带来实际汇率变动，但未必

像巴萨效应那样一定导致实际汇率升值，实际汇率的变动方

向取决于各作用机制引起的内外部实际汇率变化的综合效果。

2 中国影响生产率变动的因素分析

2.1 制度变迁

以科斯为代表的新制度学派认为制度变迁是经济增长的

根本原因所在，对经济增长起决定性作用的是能带来个人刺

激的有效产权制度体系。他们发现降低交易费用可以从根本

上促进经济增长，而降低交易费用关键在于制度变迁。所以一

定程度上说，改革开放 30多年来中国经济发展的力量源泉是

制度变迁。

诺斯指出如果技术没有发生变化，那么劳动生产率的提

高和经济的有效增长可以通过制度创新实现。而如果要改进

技术，建立能持续激励人们创新的产权制度是必然选择。改革

开放 30 多年来，中国经历了由计划经济向市场经济的转变，

市场化的制度变迁对中国经济增长的推动作用主要体现在以

下两个方面：首先，相对计划经济而言，市场经济通过价格机

制这只“看不见”的手可以引导资源有效的配置；与公有制经

济相比，非公有制经济具有多重优点：产权更加清晰、激励机

制更加有效，所以非公有制经济所有者能更加有效地去提高

经营管理水平从而增加经济效益。在改革开放进程不断加快

的大背景下，中国经济开放程度不断加大，近 20 年以来，非公

有制经济不断发展，占整个国民经济的比重不断加大。其次，

市场化的制度变迁带来了利益分配机制和格局的演化，促进

了就业。在高度集中的计划经济体制下，国家经济利益的分配

主体，随着经济体制市场化进程的加快，利益分配机制发生了

变化，由过去的国家一统天下向市场机制转变。在就业方面，

发生了历史性的转变，就业总量不断增加，实现了成倍的增

长。所以，制度变迁对劳动生产率的增长发挥了举足轻重的作用。

2.2 技术进步及人力资本存量的变化

内生增长理论强调技术进步的决定作用，该理论认为，要

素积累不会实现一国经济长期快速地增长，而技术进步才是

实现可持续增长的源泉。实现技术进步可以有两种方式：一种

是自行研究开发；另一种是购买其他国家已有的成熟技术。近

30年来，反映技术进步的各项指标如中国外商直接投资、研发

费用、专利个数和所引进的技术个数均呈逐年增长趋势。

影响人力资本的主要因素在于教育，依据中国的统计数

据，改革开放以来，中国从业人员素质不断提高，这主要得益

于中国吸引人才政策优惠灵活，现代教育体系建设积极，培育

人才潜力不断提高。人力资本影响劳动生产率的途径主要有

两种：第一种是知识和技术的创新通过武装人们的头脑，提高

人们的生产技能来促进生产效率的提高，第二种是知识和技

术成果本身带来的生产效率的提高。就中国目前实际情况而
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言，由于更多的知识和技术创新未能及时转化为生产力，因此

对劳动生产效率提高的促进作用还不明显。中国应该加大科

技成果转化为生产力的力度和强度，使知识的积累和技术的

进步能直接促进生产力的提高。

2.3 经济结构的影响

“结构红利假说”是结构变动和生产率增长关系的正确反

映，其主要内容为：各部门生产率水平的差异化使得投入要素

在不同部门之间不断流动，投入要素总是从生产率水平低或

者生产率增长低的部门向生产率水平高或生产率增长高的部

门转移，这样就会带来整个经济体生产率的总体增长。中国经

济增长受劳动力在一、二、三产业之间的流动的影响越来越

小，而受技术进步的影响越来越大，但是，技术进步并不是促

进经济增长的最关键因素。20世纪 80年代，结构变迁对经济

增长的贡献率一直大于 50%，产业结构变迁对经济的影响超

过了技术进步；20世纪 90年代初期和中期，产业结构变迁与

技术进步对经济增长的贡献相当，但 1998年后产业结构变迁

对经济增长的贡献变得越来越不显著，逐步让位于技术进步。

3 传导机制在中国的适用性分析

随着中国开放程度的不断加大，经济赶超过程中会出现

对不可贸易品的相对需求增加进而带来内部实际汇率升值。

同时，对可贸易品的相对需求会随着开放度的加大而增加，由

于可贸易品的相对需求增加，这样可贸易品价格就会上升，从

而相对价格就会上升，实际汇率就会发生贬值。在小国开放经

济下，短期内需求因素会因为要素不能在部门间迅速流动显

得尤为重要。如果政府开支倾向于不可非贸易品的消费，将引

起不可贸易品价格上升。经济增长还会使得不可贸易品占社

会总产品的比重有所提高，进而增大了相对生产率对相对价

格的弹性，即加强了巴萨效应的结果，所以生产率影响非贸易

品价格这一传导机制适用于分析中国实际情况。

如果可贸易部门相对不可贸易部门劳动生产率的提高带

来了部门升级，则可贸易品出口需求增长，本国出口品价格上

涨，贸易条件改善，导致实际汇率升值。反之亦然。中国正经历

经济转型，转型过程经常伴随着生产向品质和附加值更高的

方向发展，尤其大量 FDI流入带来的技术进步会促进生产结

构的升级，同时价格也会提高，进而改善贸易条件。所以生产

率影响贸易条件这一传导机制适用于分析中国实际情况。

在实行自由浮动汇率制度的前提条件下，经济增长可能

先作用于名义汇率，再经由名义汇率影响实际汇率。由于中国

实行的是有管理的浮动汇率制度，因此这一传导机制对中国

不适用。

4 结语

综上所述，中国在经历经济转轨过程中，逐步实行制度创

新，加大改革力度，扩大对外开放，积极引进先进技术资源，逐

步积累人力资本，积极推动产业结构升级等。这些因素共同促

进了中国两部门劳动生产率的迅速提高，而在生产率迅速提

高的过程中，可贸易部门提高得更快，进而使得不可贸易部门

与可贸易部门的相对价格上升，最终导致实际汇率升值。
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