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摘要： 本文对贸易保护主义对于一国的汇率与福利影响进行了理论与实证研

究。 理论研究基于 ＮＯＥＭ－ＤＳＧＥ 模型构建了一个加入关税变量且将汇率目标纳入

货币政策规则方程的开放经济体的动态随机一般均衡模型。 研究发现： 提高关税可

以暂时改善本国的贸易条件， 从而减少经常账户赤字； 但同时本币汇率面临升值压

力， 这将对本国出口造成不利影响， 抵消进口减少带来的经常账户改善。 另一方

面， 关税冲击还会导致经济体的短期产出和家庭消费发生下降， 造成社会福利遭受

损失， 经济体陷入衰退状态。 在比较不同的汇率制度安排后， 理论模型给出的脉冲

响应图表明： 在应对关税冲击时， 货币当局对汇率实行一定的干预措施优于放任汇

率完全自由浮动。 实证研究基于 ＰＶＡＲ 模型， 利用 １６０ 个国家 （地区） 的跨国面

板数据分析了关税对不同汇率制度安排的经济体的异质性影响， 实证检验结果与理

论结果基本一致。
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一、 引言与文献综述

经济全球化已是不可逆转的时代潮流， 然而不同于中国始终奉行贸易自由化的

准则， ２０１８年起全球贸易保护主义抬头， 再一次引发了社会各界对贸易政策尤其

是关税的讨论 （Ｌａｓｈｋａｒｉｐｏｕｒ， ２０２１） ［１］。 国际贸易与国际金融是相互交融、 不可分

割的整体， 贸易政策的改变必然会影响国际金融板块的均衡， 因此对贸易保护主义

对于一国的汇率与福利的影响进行理论与实证研究至关重要。 关税、 汇率波动以及

汇率制度安排之间互相牵连的复杂关系成为学界亟待研究的课题。
本文研究的是关税冲击下汇率、 产出等宏观变量的变动情况， 以及不同汇率制

度对这一反应过程带来的影响。
本文首先对关税领域的文献进行梳理。 从研究对象来看， 在有关关税的经典文
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献中， 学者们多数在探讨关税与社会整体福利之间的关系 （ Ｊｏｈｎｓｏｎ， １９６０［２］；
Ｋｒｕｇｍａｎ， １９８０［３］； Ｇｒｏｓ， １９８７［４］）， 随着数字时代的到来以及计量经济学的发展，
学者们也开始评估关税对微观企业及个体带来的影响 （余淼杰和智琨， ２０１６［５］；
施炳展和张夏， ２０１７［６］）。 除此之外， 研究关税对各个宏观变量影响的文献也不在

少数， Ｂａｉｅｒ和 Ｂｅｒｇｓｔｒａｎｄ （２００７） ［７］发现自由贸易协定可以使贸易量增加五倍之多；
Ｓｍｉｔｈ （１９８８） ［８］认为关税对社会产出的影响是正是负取决于资产市场的机构， 即外

国投资者是否持有本国资产； Ａｔｔａｎａｓｉｏ等 （２００４） ［９］则评估了关税的削减给社会工

资水平带来的影响。 从研究视角上来看， 包括静态和动态两种方式， 例如：
Ｊｏｈｎｓｏｎ （１９６０） 与 Ａｒｋｏｌａｋｉｓ 等 （２０１２） ［１０］很好地捕捉到了关税对福利在某一时点

的影响， 而盛斌 （１９９５） ［１１］采用动态一般均衡模型的研究可以观察到这一影响的动

态变化过程。
关税调整一方面会对经济社会产生影响， 另一方面还会作用于一国的国际收

支， 从而反映到这个国家货币的汇率上。 汇率的变化又会影响到出口产品的竞争

力， 它们相互作用直至贸易收支平衡。 在关税对汇率影响的文献中， 有许多建立在

比较静态分析的基础上， 如蒙代尔—弗莱明模型、 卜永祥和秦宛顺 （２００２） ［１２］。 王

胜和邹恒甫 （２００４） ［１３］引入了动态的概念， 分析了关税变动对一国主要宏观变量以

及社会福利的影响。 Ｍａｃｅｒａ和 Ｄｉｖｉｎｏ （２０１５） ［１４］则把进口关税纳入到小型开放经济

ＤＳＧＥ模型的框架中进行分析， 发现关税会造成汇率升值， 从而恶化贸易条件。
Ｃａｌｄｅｒóｎ 和 Ｋｕｂｏｔａ （２０１８） ［１５］认为贸易自由化可以起到稳定汇率的效果， 从另一个

角度讲就是贸易保护措施会加大一国汇率的波动。 朱孟楠和赵茜 （２０１５） ［１６］提出关

税对汇率的影响是通过贸易渠道产生的， 认为由于汇率是国际间商品的相对价格，
所以美国立法机构对某些商品加征关税， 将直接影响中国进出口贸易， 进而对汇率

产生影响。
有关国际金融领域关于汇率波动的相关文献， 国内外的代表性文献总体分为两

派： 实证派与理论派。 实证派多数基于用影响汇率的多个因素， 如货币量、 贸易条

件等， 作为变量去解释均衡汇率的形成与波动 （李晓峰和陈华， ２０１０［１７］； 江春等，
２０１８［１８］）； 理论派研究以 Ｏｂｓｔｆｅｌｄ 和 Ｒｏｇｏｆｆ （１９９５） ［１９］提出的 ＯＲ 模型为代表， 此

模型为国际宏观经济分析提供了一个全新框架， 即 “新开放经济宏观经济学———
动态一般均衡分析”。 此后， 国内外学者结合不同的假设， 引入更多的内生变量以

更好地捕捉现实经济体的动态变化 （Ｇａｌí ａｎｄ Ｍｏｎａｃｅｌｌｉ， ２００５［２０］； Ｓｔｅｉｎｂａｃｈ ｅｔ ａｌ．，
２００９［２１］； 孙国峰和孙碧波， ２０１３［２２］； 陆前进和温彬， ２０１４［２３］； 金中夏和洪浩，
２０１５［２４］）。 本文发现在探究均衡汇率的决定因素时， 学者们较少考虑到把关税变量

引入模型， 因此对于关税冲击是如何影响均衡汇率的研究仍有待深入。
在考察关税冲击对汇率波动的影响时， 还需关注货币当局是否对汇率进行干

预， 因此本文对最优汇率制度安排相关的文献也进行了梳理。 不少学者基于动态随

机一般均衡模型来研究最优汇率制度安排， 唐琳等 （２０１６） ［２５］纳入汇率偏好的泰勒

规则， 分析了中国在汇率改革前后的经济环境及产出、 消费和价格对冲击的反应，
朱孟楠和曹春玉 （２０１８） ［２６］探究了在美国加息冲击下我国的最优汇率安排。 国外学
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者普遍认为受干预的汇率制度不利于一国经济的稳定与发展 （Ｔａｙｌｏｒ， ２００１［２７］；
Ｃｈａｎｇ ｅｔ ａｌ．， ２０１５［２８］； Ｂｅｎｅｓ ｅｔ ａｌ．， ２０１５［２９］）， 但施炳展和张雅睿 （２０１６） ［３０］发现

如果中国同所有贸易伙伴均实行浮动汇率制度， 中国出口将减少 ６ ４２％ ～１３ ２９％。
与以上文章不同的是， 本文在设定包含汇率目标的货币政策方程的同时， 又创新性

地在模型中引入了关税变量， 这一方面可以帮助本文评估关税冲击对各宏观经济变

量的影响， 另一方面还可以探究不同汇率制度安排在关税冲击作用于经济体的过程

中扮演的角色。
最后， 中美贸易摩擦背景下的研究在这两年也取得了一定进展。 倪红福等

（２０１８） ［３１］认为美国加征关税对其自身带来远远大于对中国造成的福利损失； 与之

相反， 樊海潮和张丽娜 （２０１８） ［３２］却认为当美国对进口最终产品征收高关税时， 会

提升其福利水平， 因此中美贸易摩擦给中国带来的福利损失是大于美国的。 进一步

地， 李春顶等 （２０１８） ［３３］对中国备选的 ６种应对策略进行了定量效果评估， 他们认

为人民币的适度贬值是最有效的措施。 朱孟楠和曹春玉 （２０１９） ［３４］则使用包含了金

融加速器的新凯恩斯开放宏观经济模型分析了在不利贸易条件冲击时中国的最优汇

率安排。 以上研究均从较为宏观的角度考虑中美贸易摩擦给社会带来的影响， 没有

具体关注汇率这一变量的动态变化过程。
回顾国内外的相关文献可以发现， 国际贸易领域有许多研究关注到了关税，

但它们大多侧重于探究关税对贸易、 收入以及社会福利方面的影响， 能够将关税

与汇率纳入统一框架， 并且考虑到不同汇率制度安排在其中所起到的调节作用的

文献还十分稀缺； 而国际金融领域在有关汇率波动以及汇率制度安排的研究中，
又偏重于探究均衡汇率的形成过程， 侧重于关注货币供给、 贸易条件以及物价水

平等变量对均衡汇率的决定作用， 较少讨论关税冲击是如何作用于汇率波动的。
综上， 本文的边际贡献是将国际贸易领域与国际金融领域的研究成果进行了融

合， 把关税冲击、 汇率波动与最优汇率制度安排三者纳入了统一的框架中进行

分析。
据此， 本文建立了以关税作为冲击项的 ＮＯＥＭ－ＤＳＧＥ 模型， 并且将汇率目标

纳入央行的货币政策规则求解， 经推导得到了模型的解析解， 这可用于关税冲击下

的各宏观经济指标的脉冲响应分析， 其中本文重点关注的是关税与汇率之间的互动

关系以及央行干预下的最优汇率安排制度。 随后， 本文还基于 １６０ 个国家 （地区）
的面板数据， 利用 ＰＶＡＲ 模型对理论分析的结果进行检验。 最后， 基于理论以及

实证分析的结果， 本文进一步分析了美国制造贸易摩擦的影响和研究启示， 并尝试

提出我国应对美国加征贸易关税举措的政策建议。
本文的边际贡献在于： 一是建立了关税与汇率二者之间的理论分析框架， 求解

得到了 ＤＳＧＥ模型的解析解， 这可以帮助我们观察各个内生变量之间的互动关系，
从中不仅可以看到关税冲击对一国经济静态结果的影响， 还可以观察到形成这一影

响的动态响应过程； 二是因为关税与汇率之间的内生性问题， 以往利用普通线性回

归得到的系数存在严重的估计偏误， 本文采用 ＰＶＡＲ 模型来分析关税冲击与汇率

波动之间的关系， 一方面可以让我们避开对内生性问题的讨论， 另一方面通过利用
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面板数据得到的实证结果也更具稳健性； 三是中美贸易摩擦已经成为全球性的热点

话题， 但很多研究仍只从定性方面出发， 对贸易保护主义于一国的汇率与福利进行

的理论与实证研究还较稀缺， 因此本文可以为今后的研究提供借鉴。

二、 基本模型

在基本模型的建立过程中， 本文在关税变量中引入外生冲击项， 同时将汇率目

标纳入ＮＯＥＭ－ＤＳＧＥ模型的货币规则方程。 模型中包括家庭、 厂商以及中央银行部

门。 下面对各个经济主体逐一进行分析。
（一） 家庭

家庭提供劳动 Ｎｔ ， 获得的收入在消费 Ｃ ｔ 和购买债券 Ｂ ｔ 之间进行分配。 家庭面

临的最优化问题和预算约束分别是：

ｍａｘ E０∑
¥

ｔ ＝ ０
βｔ Ｃ１－σｔ

１ － σ
－

Ｎ１＋φｔ

１ ＋ φ
æ

è
ç

ö

ø
÷

ｓ ｔ Ｐ ｔ Ｃ ｔ ＋ Ｑｔ， ｔ ＋１ Ｂ ｔ ≤ Ｂ ｔ －１ ＋ Ｗｔ Ｎｔ ＋ τｔ

其中， Ｑｔ， ｔ ＋１ 是在下期支付一单位本币债券的现期价格， Ｗｔ 是名义工资， τｔ 是政

府对家庭的名义转移支付。
Ｃ ｔ 是消费的复合指数， 定义如下：

Ｃ ｔ ≡ １ － α( )
１
η ＣＨ，ｔ( )

η－１
η ＋ α

１
η ＣＦ，ｔ( )

η－１
η[ ]

η
η－１ （１）

其中， ＣＨ，ｔ ≡ ∫１
０
ＣＨ，ｔ ｊ( )

ε－１
ε ｄｊ( )

ε
ε－１ ， ＣＦ，ｔ ≡ ∫１

０
ＣＦ，ｔ ｊ( )

ε－１
ε ｄｊ( )

ε
ε－１ ， ｊ∈ ［０， １］， 代

表中间品种类。
α 衡量了一国的开放程度， η 是国内商品与国外商品的替代弹性， ε 是不同商品

之间的替代弹性。下标中 Ｈ 代表本国， Ｆ 代表国外。 Ｐ ｔ 是价格的复合指数 （ＣＰＩ），
定义如下：

Ｐ ｔ ≡ １ － α( ) Ｐ( Ｈ，ｔ） １
－η ＋ α （ＴｔＰＦ，ｔ） １

－η[ ]
１
１－η （２）

Ｔｔ 是政府对进口品施加的关税。 ＰＨ，ｔ 是本国生产商品的价格指数， ＰＦ，ｔ 是国外进

口商品的价格指数 （用本国货币衡量）， 二者分别定义如下：

ＰＨ，ｔ ≡ ∫１
０
ＰＨ，ｔ ｊ( ) １－εｄｊ( )

１
１－ε； ＰＦ，ｔ ≡ ∫１

０
ＰＦ，ｔ ｊ( ) １－εｄｊ( )

１
１－ε

汇率 Ｅ ｔ 通过影响 ＰＦ，ｔ 来影响家庭最优化问题的解， 定义 ＰＦ
Ｆ，ｔ 为国外进口商品的

价格指数 （用外币衡量）， 则有下式：
ＰＦ，ｔ ＝ Ｅ ｔＰＦ

Ｆ，ｔ （３）
最终， 家庭总消费支出可用复合价格指数与消费指数表示为：

Ｐ ｔ Ｃ ｔ ＝ ＰＨ，ｔ ＣＨ，ｔ ＋ ＴｔＰＦ，ｔ ＣＦ，ｔ （４）
从式 （４） 可以看出， 当一国政府对国外进口商品征收关税时， 家庭预算约束

也随之发生改变， 购买国外进口商品将花费更高的成本， 从而导致家庭部门减少对

进口品的消费， 增加对本国商品的消费。 需求端的变化将进一步体现在商品的价格
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上， 而汇率作为联结两国商品价格的纽带， 势必会对关税的变化做出反应， 这是关

税冲击通过家庭部门决策导致汇率波动的传导渠道。
（二） 厂商

模型中的厂商分为最终品厂商和中间品厂商。
首先分析最终品厂商。 最终品厂商购买中间产品 Ｙｔ ｊ( ) ， 生产本国最终产品

Ｙｔ ， 生产函数为：

Ｙｔ ＝ ∫１
０
Ｙｔ ｊ( )

ε－１
ε ｄｊ( )

ε
ε－１ （５）

利润最大化要求最终品厂商购买的中间产品数量为：

Ｙｔ ｊ( ) ＝
ＰＨ，ｔ ｊ( )

ＰＨ，ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－ε

Ｙｔ （６）

其次分析中间品厂商。 假设中间品厂商处于垄断竞争市场， 具有一定的垄断势

力， 故拥有一定程度的定价权， 但其定价过程中存在粘性。 这里我们采用 Ｃａｌｖｏ
（１９８３） 提出的粘性价格模型， 假设有 １ － θ 的厂商可以当期调整定价， 而剩余厂商

则只能维持上一期的定价。 假设劳动是中间品厂商生产过程中唯一的生产要素， 则

第 ｊ 个中间品厂商的生产函数为：
Ｙｔ ｊ( ) ＝ Ａｔ Ｎｔ ｊ( ) （７）

式 （７） 中 Ａｔ 是企业的技术水平， Ｎｔ ｊ( ) 是厂商雇佣的劳动力。 其面临的最优

化问题和预算约束分别是：

ｍａｘＰ
－
Ｈ，ｔ（ ｊ）
∑

¥

ｋ ＝ ０
θｋ Eｔ Ｑｔ， ｔ ＋ｋ Ｙｔ ＋ｋ ｊ( )

Ｐ
－

Ｈ，ｔ（ ｊ）
ＰＨ，ｔ ＋ｋ

－ ＭＣ ｔ ＋ｋ Ｙｔ ＋ｋ ｊ( )
é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú{ }

ｓ ｔ Ｙｔ ＋ｋ ｊ( ) ＝
Ｐ
－

Ｈ，ｔ（ ｊ）
ＰＨ，ｔ ＋ｋ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－ε

ＣＨ，ｔ ＋ｋ ＋ ＣＦ
Ｈ，ｔ ＋ｋ( )

其中， ＣＦ
Ｈ，ｔ ＋ｋ 为国外对本国商品的需求。 关税变量虽没有直接出现在厂商的生

产决策函数中， 但通过上文对家庭部分的分析， 本文可以确定关税调整将会影响国

内商品和进口商品的需求量。 而厂商作为商品市场中的供给者， 会根据当期的商品

价格与商品需求量调整生产规模。 对于拥有垄断竞争地位的中间品厂商来说， 还可

以自主调整下一期的商品价格。 综上， 关税冲击会间接传导至厂商部门， 影响厂商

的生产决策， 进而导致国内商品和进口商品价格的进一步变化。 同样地， 汇率作为

联结两国商品价格的纽带， 也会做出相应的反应， 这是关税冲击通过厂商部门决策

导致汇率波动的传导渠道。
（三） 中央银行

央行货币政策方程设定为：

ｉｔ ＝ ϕπ πＨ，ｔ ＋ ϕｙ ｙ ｔ ＋ ϕｅ ｅｔ ＋ ｖｔ （８）
如果 ϕｅ →＋ ¥， 则代表央行对汇率变动十分敏感， 采取固定汇率安排； 如果 ϕｅ

＝ ０， 央行放任汇率自由浮动。 央行通过利率规则实现包括通胀目标 ϕπ 、 产出缺口

ϕｙ 和汇率安排 ϕｅ 的三重目标。 ｖｔ 代表货币政策外生冲击。
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关税冲击同样也会改变央行行为， 其中的逻辑是： 关税冲击下家庭与厂商部门

的最优化决策均发生变化， 此时经济体中的物价、 产出以及汇率水平也将随之发生

改变， 央行便会通过调整货币政策来干预这些经济体中的宏观变量， 干预的力度依

各个政策目标系数而定。
（四） 市场出清

产品市场出清条件为：
Ｙｔ ｊ( ) ＝ ＣＨ，ｔ ｊ( ) ＋ ＣＦ

Ｈ，ｔ ｊ( ) ， ∀ｊ∈ ０， １[ ] （９）
劳动力市场的出清条件为：

Ｎｔ ＝ ∫１
０
Ｎｔ ｊ( ) ｄｊ （１０）

（五） 外部冲击

以关税冲击 ｔｔ 为代表的外生冲击如技术冲击、 货币政策冲击等均服从对数

ＡＲ（１） 过程：
ｔｔ ＋１ ＝ ρＴ ｔｔ ＋ εＴ

ｔ＋１， εＴ
ｔ＋１ ～ ｉｉｄ　 Ｎ（０， σ２） （１１）

三、 模型求解

（一） 名义汇率、 贸易条件与实际汇率

首先， 将包含名义汇率的 （３） 式对数线性化， 可得：
ｐＦ，ｔ ＝ ｅｔ ＋ ｐＦ

Ｆ，ｔ （１２）
其中， 小写字母代表的是变量的对数值， 例如： ｐＦ，ｔ ＝ ｌｎ ＰＦ，ｔ( ) 。
传统贸易条件 Ｓｔ 定义为国外进口商品价格与国内生产商品价格的比值， 但由

于本文中引入了关税变量， 所以对本国来说， 国外进口商品价格还包含了关税带来

的影响， 即：

Ｓｔ ＝
ＴｔＰＦ，ｔ

ＰＨ，ｔ

将以上定义式对数线性化， 可得：
ｓｔ ＝ ｔｔ ＋ ｐＦ，ｔ － ｐＨ，ｔ （１３）

结合 （１２）、 （１３） 式， 可得：
ｓｔ ＝ ｔｔ ＋ ｅｔ ＋ ｐＦ

Ｆ，ｔ － ｐＨ，ｔ （１４）
从式 （１４） 中可以看出， 征加关税可以改善本国的贸易条件， 有利于本国改

善经常账户的逆差。 这解释了为什么世界上许多国家在经济全球化的今天仍然偏好

对进口产品征收关税。 我们还可以看到本币贬值、 外国商品价格的上升与本国商品

价格的下降都有利于改善本国的贸易条件。 另外， 假设其他条件不变的前提下， 可

以发现关税与汇率之间存在负相关关系， 即关税的上升会带来汇率的下降， 对应着

本币升值； 相反地， 降低关税则会导致本币的贬值。
结合 （１３） 式， 我们对 ＣＰＩ价格指数进行改写， 可以得到：

ｐｔ ＝ １ － α( ) ｐＨ，ｔ ＋ α ｔｔ ＋ ｐＦ，ｔ( ) ＝ ｐＨ，ｔ ＋ α ｓｔ （１５）
于是， 国内 ＣＰＩ通货膨胀率计算公式可表示为：

１６１

《国际贸易问题》 ２０２１年第 ８期 国际金融



πｔ ＝ πＨ，ｔ ＋ αΔ ｓｔ （１６）
式 （１６） 中， π 表示 ＣＰＩ 环比增长率， πｔ ＝ ｐｔ － ｐｔ －１ ＝ ｌｎ Ｐ ｔ( ) － ｌｎ Ｐ ｔ －１( ) ＝

ｌｎ Ｐ ｔ ／ Ｐ ｔ －１( ) ≈ （Ｐ ｔ － Ｐ ｔ －１） ／ Ｐ ｔ －１ （同理 πＨ，ｔ ≈ （ＰＨ，ｔ － ＰＨ，ｔ －１） ／ ＰＨ，ｔ －１） ， 说明一国总

体价格水平的变化率是由国内生产商品价格的变化和贸易条件的变化构成的。
传统的实际汇率定义为两国价格指数之比， 但由于本文引入了关税变量， 所以

本文中实际汇率的表达式是：

Ｑｔ ＝
ＴｔＥ ｔＰＦ

ｔ

Ｐ ｔ
（１７）

结合 （１４）、 （１５）、 （１７） 式， 我们便可推导实际汇率与贸易条件之间的关

系式：
　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 ｑｔ ＝ ｔｔ ＋ ｅｔ ＋ ｐＦ

ｔ － ｐｔ

＝ ｓｔ ＋ ｐＨ，ｔ － ｐｔ

＝ １ － α( ) ｓｔ （１８）
式 （１８） 中， 第二个等式成立的原因是国外出口到本国的商品价格 ＰＦ

Ｆ，ｔ 与国

外的价格水平 ＰＦ
ｔ 保持一致。

（二） 求解 ＤＩＳ曲线

家庭最优化问题的一阶条件有：
Ｗｔ

Ｐ ｔ

＝
Ｎφ

ｔ

Ｃ －σ
ｔ

（１９）

Ｑｔ， ｔ ＋１ ＝ β Eｔ

Ｃ ｔ ＋１

Ｃ ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－σ Ｐ ｔ

Ｐ ｔ ＋１

æ

è
ç

ö

ø
÷

é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú （２０）

将式 （１９）、 （２０） 对数线性化， 我们可以得到：
ｗ ｔ － ｐｔ ＝ σ ｃｔ ＋ φ ｎｔ （２１）

ｃｔ ＝ Eｔ｛ｃｔ ＋１｝ － １
σ
（ ｉｔ － Eｔ｛πｔ ＋１｝） （２２）

令 ｉｔ ≡－ ｌｏｇ （Ｑｔ， ｔ ＋１ ／ β） 代表一国短期名义利率在稳态利率 （长期贴现率） 附

近的变化率， πｔ ≡ ｐｔ － ｐｔ －１ 是 ＣＰＩ环比增长率。
考虑资本自由流动下， 相同债券以相同价格在国际间自由交易， 国外家庭也在

当期消费和购买本国债券之间进行最优化选择， 其一阶条件为：

β Eｔ

ＣＦ
ｔ＋１

ＣＦ
ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－σ ＰＦ
ｔ

ＰＦ
ｔ＋１

æ

è
ç

ö

ø
÷

Ｅ ｔ

Ｅ ｔ ＋１

æ

è
ç

ö

ø
÷

é

ë

ê
ê

ù

û

ú
ú
＝ Ｑｔ， ｔ ＋１ （２３）

结合 （１７）、 （２０） 与 （２３） 式， 可得：

Ｃ ｔ ＋１

Ｃ ｔ

＝
ＣＦ

ｔ＋１

ＣＦ
ｔ

Ｑｔ ＋１

Ｑｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

１
σ Ｔｔ ＋１

Ｔｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－ １σ
（２４）

式 （２４） 是两国消费增速的关系式。 假设国内外初始条件相同， 且均不持有

外国资产：
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Ｃ ｔ ＝ ＣＦ
ｔ

Ｑｔ

Ｔｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

１
σ

（２５）

将式 （２５） 对数线性化之后便可得到国内消费与国外消费以及贸易条件之间

的关系式：

ｃｔ ＝ ｃＦｔ ＋ １
σ
（ｑｔ － ｔｔ）

＝ ｃＦｔ ＋ １ － α
σ

ｓｔ －
１
σ

ｔｔ （２６）

分析上式可知， 关税作用于国内消费的渠道有两个： 一是直接渠道， 我们可以

发现关税的提高对国内消费的直接影响为负； 二是间接渠道， 即通过贸易条件间接

作用于国内消费， 由于贸易条件会随关税的提高而提高， 所以关税对国内消费的间

接影响为正。 总效应的方向取决于经济体中参数值的取值大小， 后文会对各参数进

行估计从而对各宏观经济变量进行动态分析。
国内产品市场出清条件：
　 　 Ｙｔ ｊ( ) ＝ ＣＨ，ｔ ｊ( ) ＋ ＣＦ

Ｈ，ｔ ｊ( )

＝
ＰＨ，ｔ ｊ( )

ＰＨ，ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－ε

× １ － α( )
ＰＨ，ｔ

Ｐ ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－η

Ｃ ｔ ＋ α
ＰＨ，ｔ

Ｅ ｔＰＦ
ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－η

ＣＦ
ｔ

é

ë

ê
ê

ù

û

ú
ú

（２７）

把 （２７） 式代入定义总产出的 （５） 式中可得：

　 　 　 　 Ｙｔ ＝ ＣＦ
ｔ １ － α( )

ＰＨ，ｔ

Ｐ ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－η Ｑｔ

Ｔｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

１
σ

＋ α
ＰＨ，ｔ

Ｅ ｔＰＦ
ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－η
é

ë

ê
ê

ù

û

ú
ú

＝ ＣＦ
ｔ

ＰＨ，ｔ

Ｐ ｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

－η Ｑｔ

Ｔｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

１
σ

１ － α( ) ＋ α
Ｑｔ

Ｔｔ

æ

è
ç

ö

ø
÷

η－ １σé

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú （２８）

对数线性化式 （２８）， 可得：

ｙｔ ＝ ｃＦｔ ＋
ω１
σ

ｓｔ － （
１ － α
σ

＋ αη） ｔｔ （２９）

其中， ω１ ＝ αησ ２ － α( ) ＋ １ － α( ) ２ ＞ ０。 将式 （２６） 代入式 （２９）， 得到：

ｙｔ ＝ ｃｔ ＋
ω２
σ

ｓｔ － α（η － １
σ
） ｔｔ （３０）

其中， ω２ ＝ α［ησ ２ － α( ) － １ － α( ) ］ ＝ ω１ － （１ － α） 。
将式（１６）、 （２９）、 （３０）代入与家庭最优化问题的一阶条件式 （２２） 中， 有：

ｙｔ ＝ Eｔ ｙｔ ＋１{ } －
ω１
σ
（ ｉｔ － Eｔ｛πＨ，ｔ ＋１｝） ＋ Θ Eｔ｛ΔｙＦ

ｔ＋１｝ ＋ α（１ － α）（η － １
σ
） Eｔ｛Δｔｔ ＋１｝

（３１）
其中， Θ ＝ α ２ － α( ) ησ － １( ) ＝ ω１ － １， 并且 ｙＦ

ｔ ＝ ｃＦｔ 。

定义产出缺口 ｙ ｔ ≡ ｙｔ － ｙｎ
ｔ ， 于是可得模型的 ＤＩＳ曲线：

ｙ ｔ ＝ Eｔ ｙ ｔ ＋１{ } －
ω１
σ
（ ｉｔ － Eｔ｛πＨ，ｔ ＋１｝ － ｒｎｔ ） （３２）
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其中，

ｒｎｔ≡
φσΘ

φ ω１＋σ
Eｔ ΔｙＦ

ｔ＋１{ } － σ
ω１
Γａ １－ρａ( ) ａｔ－

σ
ω１
Γ ｔ＋α （１－α） （η－

１
σ
）æ

è
ç

ö

ø
÷ １－ρｔ( ) ｔｔ （３３）

此步推导用到了后面的式 （３８）。
从自然利率的表达式 （３３） 中， 我们可以发现关税的提高会导致自然利率的

下降。 进一步地， 通过观察 ＤＩＳ曲线表达式， 很容易发现自然利率的下降会导致产

出缺口的下降， 所以当其他条件不变时， 关税的提高短期内会带来产出缺口的

下降。
（三） 求解 ＮＫＰＣ曲线

由于国内中间品厂商存在定价粘性， 有 １ － θ 的厂商可以当期调整定价， 而剩

余厂商则只能维持上一期的定价， 那么国内生产商品的价格指数为：

ＰＨ，ｔ ＝ θＰ１－εＨ，ｔ －１ ＋ １ － θ( ) Ｐ∗Ｈ，ｔ( ) １－ε[ ]
１
１－ε （３４）

将上式对数线性化并假设经济体在稳态时不存在通货膨胀 （即 Ｐ
－

Ｈ ＝ Ｐ
－
∗
Ｈ ） ， 那

么有：
ｐＨ，ｔ ＝ θ ｐＨ，ｔ －１ ＋ １ － θ( ) ｐ∗Ｈ，ｔ （３５）

结合中间品厂商最优定价公式： ｐ∗Ｈ，ｔ ＝ １ － βθ( ) ｍｃｔ ＋ ｐＨ，ｔ( ) ＋ βθ Ｅ ｔ ｐ∗Ｈ，ｔ ＋１{ } ，
可得：

πＨ，ｔ ＝ β Eｔ πＨ，ｔ ＋１{ } ＋ λ ｍｃｔ （３６）

其中， λ ＝ （１ － θ）（１ － βθ）
θ

。

根据边际成本定义式 ｍｃｔ ＝ ｗ ｔ － ｐＨ，ｔ( ) － ａｔ ， 并结合式 （１５）、 （２１）、 （２６）、
（２９） 以及劳动力市场出清条件， 可得到实际边际成本与国内产出之间的关系式：

ｍｃｔ ＝ σｙＦ
ｔ ＋ φ ｙｔ ＋ ｓｔ － ｔｔ － （１ ＋ φ） ａｔ

＝ σ － σ
ω１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ｙＦ

ｔ ＋ φ ＋ σ
ω１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ｙｔ ＋

α（１ － α）（１ － ησ）
ω１

ｔｔ － １ ＋ φ( ) ａｔ （３７）

长期中， 在弹性价格体系下垄断厂商边际成本是一个常数， 所以其变化率ｍｃｔ
＝ ０， 因此可得出开放经济中的自然产出水平：

ｙｎ
ｔ ＝ Γａ ａｔ ＋ Γ ｔ ｔｔ ＋ ΓＦｙＦ

ｔ （３８）

其中， Γａ ＝ １ ＋ φ

φ ＋ σ
ω１

， Γ ｔ ＝ －
α（１ － α）（１ － ησ）

φ ω１ ＋ σ
， ΓＦ ＝ － σΘ

φ ω１ ＋ σ
。

结合式 （３６）、 （３７）， 便可得到模型的 ＮＫＰＣ曲线：

πＨ，ｔ ＝ β Eｔ πＨ，ｔ ＋１{ } ＋ κ ｙ ｔ （３９）

其中， κ ＝ λ（φ ＋ σ
ω１
） 。

从边际成本的表达式 （３７） 中， 我们可以发现关税的提高会导致厂商边际成

本的下降， 这是因为短期中， 关税提高会刺激家庭部门对国内生产商品的需求， 从
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而提高了国内商品的价格， 降低了厂商的边际成本， 由此看来厂商部门是正向关税

冲击下最有可能受益的一方， 而消费者则会为变贵的进口商品买单， 导致其福利受

损。 另外， 我们在分析 ＤＩＳ 曲线时发现关税的提高在短期内会带来产出缺口的下

降， 那么结合 ＮＫＰＣ曲线的表达式， 产出缺口的下降又会导致经济体通货膨胀的下

降， 所以可以推得关税的提高还会导致经济体通货膨胀的下降。
（四） 小结

通过以上分析， 我们可以看到关税的提高对经济有正面和负面两个方向的影

响。 正向的影响是提高关税可以改善本国的贸易条件， 从而使本国进口减少， 改善

经常账户逆差。 但是， 与此同时， 本国经济会遭受到更多的不利影响： 国内消费水

平可能随关税的提高而出现下降， 短期产出缺口也会因为关税增加而发生缩减， 导

致经济体陷入衰退状态。

四、 参数估计与动态分析

此部分选取我国 １９９６ 年第一季度到 ２０１９ 年第三季度的季度数据， 利用

ＭＡＴＬＡＢ的 Ｄｙｎａｒｅ工具箱进行贝叶斯参数估计， 并绘制关税冲击下各个宏观变量

的脉冲响应函数图， 以便直观看到一国宏观经济的动态均衡过程。
国内生产总值 （亿人民币）、 ＣＰＩ环比数据均来源于国家统计局， 关税 （亿人

民币） 数据来源于财政部， 进口金额 （百万美元） 数据来源于海关总署， 人民币

兑美元汇率来源于中国外汇交易中心数据， 人民币名义有效汇率指数由国际清算银

行提供， 利率数据来源于中国人民银行。
目前我国公布的国内生产总值存在显著的季节性波动， 因此必须对数据进行季

节性调整。 我们先将 ＧＤＰ 数据取对数， 然后通过 Ｒ 软件的 Ｘ１２－ＡＲＩＭＡ 方法对其

进行季节性调整。 最后， 用 ＨＰ 滤波将长期趋势去除， 留下产出的波动序列。
我们通过 ＣＰＩ月度环比数据计算得到季度的通胀数据， 采用的方法是：

πＱ ＝
ＣＰＩｍ３
ＣＰＩｍ１

－ １ ＝
ＣＰＩｍ２
ＣＰＩｍ１

×
ＣＰＩｍ３
ＣＰＩｍ２

－ １

为了计算国内当期关税税率水平 （Ｔｔ） ， 我们用当期人民币兑美元汇率与以美

元计价的进口金额相乘， 得到按人民币计价的进口金额， 然后用关税数额除以进口

金额得到税率。 其中， 进口与关税数据均经过季节性调整。
选取 ７天银行间同业拆借利率的季度平均数据作为利率数据来源， 同样对其进

行去趋势处理， 留下利率的波动序列， 以符合模型中内生利率变动的设定。
模型中的待估参数包括： α ， η ， σ ， φ ， β ， θ ， ρＴ ， ρｖ ， ρａ ， ρｙ ， σεＴ ， σεｖ ， σεα ，

σε
ｙ ， ϕπ ， ϕｙ 。 对于一些常出现在类似研究中的参数， 我们采用唐琳等 （２０１６）、

邓红亮和陈乐一 （ ２０１９） ［３５］、 朱孟楠和曹春玉 （ ２０１９） 以及 Ｇａｌí 和 Ｍｏｎａｃｅｌｌｉ
（２００５） 文章中的参数直接设定， 如表 １ 所示。 而对于本文中新出现的一些参数，
我们采用贝叶斯方法对其进行估计。

基于对外生冲击分布函数的假设， 我们可以得到模型中内生变量 （诸如产出、
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消费等） 的联合似然函数。 贝叶斯估计方法利用了此似然函数， 将 ＤＳＧＥ模型中结

构参数的先验分布转换为后验分布， 该后验分布是之后进行预测的基础。 贝叶斯估

计中的先验分布可参考 Ｈｅｒｂｓｔ和 Ｓｃｈｏｒｆｈｅｉｄｅ （２０１５） ［３６］， 外生冲击的自回归系数先

验分布为 Ｂｅｔａ分布， 标准差先验分布为逆 Ｇａｍｍａ 分布。 但是， 我们无法得到后验

分布的矩和分位数的解析结果， 所以只能使用数值模拟的方法， 通过蒙特卡洛来近

似后验期望。
参数估计的结果如表 ２所示。

表 １　 部分参数设定

参数 说明 设定值 来源

α 开放程度 ０ ４７４ 唐琳等 （２０１６）

η 国内、 外商品替代弹性 ８ ９２６ 唐琳等 （２０１６）

σ 跨期消费弹性的逆 ２ 邓红亮和陈乐一 （２０１９）

φ 劳动供给弹性的逆 １ 邓红亮和陈乐一 （２０１９）

β 主观贴现因子 ０ ９９ 朱孟楠和曹春玉 （２０１９）

θ 价格粘性 ０ ７５ 朱孟楠和曹春玉 （２０１９）

ϕπ 货币政策对通货膨胀的敏感程度参数 １ ５ Ｇａｌí和 Ｍｏｎａｃｅｌｌｉ （２００５）

ϕｙ 货币政策对产出的敏感程度参数 ０ ５ Ｇａｌí和 Ｍｏｎａｃｅｌｌｉ （２００５）

表 ２　 部分参数的贝叶斯估计

参数 说明 先验分布 后验均值

ρＴ 关税冲击自回归系数 Ｂｅｔａ ［０ ８， ０ １］ ０ ６９０８

ρｖ 货币政策冲击自回归系数 Ｂｅｔａ ［０ ８， ０ １］ ０ ８８４２

ρａ 技术冲击自回归系数 Ｂｅｔａ ［０ ８， ０ １］ ０ ９４８４

ρｙ 国外产出冲击自回归系数 Ｂｅｔａ ［０ ４， ０ １］ ０ ２０９８

σεＴ 关税冲击标准差 ＩＧ ［０ ０２， １］ ０ ００３１

σεｖ 货币政策冲击标准差 ＩＧ ［０ ０２， １］ ０ ０３１０

σεα 技术冲击标准差 ＩＧ ［０ ０２， １］ ０ ３４４０

σεｙ 国外产出冲击标准差 ＩＧ ［０ ０２， １］ ０ ０１７１

接下去我们对三种情境进行动态分析： 情境 １为 ϕｅ ＝ ０， 即本国采用浮动汇率

制度； 情境 ２为 ϕｅ ＝ １， 相当于本国采用有管理的浮动汇率制度； 情境 ３ 为 ϕｅ ＝
１００， 代表本国采取固定汇率制度。

假设经济体在 ０时期受到了 １单位的关税冲击， 即 εＴ
ｔ ＝ １， 那么内生变量名义

汇率、 国内通货膨胀率、 产出缺口、 消费、 利率的脉冲响应图如图 １所示。
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图 １　 不同汇率制度下一单位关税冲击的脉冲响应图

第一种情境下 （ϕｅ ＝ ０） ， 一国放任汇率自由浮动。 从图 １ 中我们可以看到，
关税的增加会导致名义汇率升值， 这与现实情况是十分吻合的： 在中国加入世贸组

织后降低关税水平， 人民币汇率就面临贬值压力； 而自从美国征收贸易关税以来，
美元一直处于强势地位。 再看关税对国内通胀水平的影响 （这里应区分 ＣＰＩ 与国

内通胀水平）， 虽然关税增加会提高进口品价格从而助推 ＣＰＩ 上升， 但是由于国内

产出的下降， 根据菲利普斯曲线， 会使得国内通胀水平出现下降； 产出、 消费也均

随关税的增加而下降， 呈现出经济处于衰退时期的状态； 中央银行此时需要通过降

低利率刺激国内消费回暖， 以防局势进一步恶化引发经济危机。
第二种情境 （ϕｅ ＝ １） 代表了介于浮动汇率与固定汇率之间的一种有管理的浮

动汇率制度。 中央银行此时会对汇率进行一定程度的干预， 干预力度介于通货膨胀

目标与产出缺口目标之间 （ϕπ ＝ １ ５， ϕｙ ＝ ０ ５）， 这样的汇率制度安排非常类似于

现实中的钉住汇率制度或者有管理的浮动汇率制度， 即本国汇率会在一定区间内上

下浮动。 在此种汇率制度安排下， 虽然本国名义汇率仍然出现了升值， 但由于受到

了中央政府一定程度的干预， 升值的幅度小于浮动汇率制度安排。 值得注意的是，
此时本国通货膨胀水平和产出缺口出现了轻微上升， 这与浮动汇率制度下的变动方
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向是相反的。 这是因为汇率升值幅度的减少使国内产品竞争力提高， 加之关税带来

的竞争优势， 使国内厂商增加产量， 于是短期产出上升。 再根据菲利普斯曲线， 通

货膨胀水平也会随之上升。
第三种情境下 （ϕｅ ＝ １００） ， 我们将货币政策对汇率的反应参数设定为 １００， 这

远远超过中央银行其余两个货币政策参数， 代表货币当局对汇率波动的容忍度几乎

为零， 即采取固定汇率制度安排。 此种情境下， 名义汇率水平几乎没有变动， 因为

没有汇率升值的影响， 国内通货膨胀与产出缺口比钉住汇率制度下上升得更多， 可

见关税提高确实刺激了国内的生产活动。 但是当我们观察消费的变化情况时， 可以

发现国内消费仍然处于下降的状态， 这是因为国内产品与进口产品之间并非完全替

代关系， 国内产品消费的增加并不能弥补进口产品消费减少所带来的损失， 消费者

对消费多样化的需求未能得到满足。
综上所述， 在应对关税冲击时， 货币当局对汇率实行一定的干预措施优于放任

汇率完全自由浮动。 但有两方面的原因致使一个国家不能自由干预汇率： 一是根据

蒙代尔不可能三角， 一个国家不可能同时实现固定汇率制度、 资本完全流动与货币

政策的独立性。 如果想实行固定汇率制度， 那就必须放弃资本的自由流动或者放弃

利用货币政策干预经济， 显然这对于奉行自由市场的经济体来说代价太大。 二是来

自国际社会的压力， 一国央行如果频繁干预汇率难免有 “汇率操纵” 之嫌， 国际

社会更希望看到的是各国汇率由能够理性反映投资者情绪与国内经济情况的市场力

量推动和决定， 而不是被当作应对贸易争端的工具。 因此， 在汇率浮动更加自由的

国际趋势下， 采取征收关税的贸易保护政策只会导致本国利益受损， 贸易自由化才

是世界各国的最优选择， 倡导国际贸易与国际金融领域的双向开放政策将最大化各

方利益。

五、 实证分析

在理论分析中， 我们得到了如下结论： 关税对不同汇率制度安排的经济体的影

响存在异质性， 在固定汇率制度下， 关税提高之后会造成国内通货膨胀和产出缺口的

上升； 浮动汇率制度下恰恰相反。 我们将利用跨国面板数据建立实证模型， 对理论模

型的现实解释力进行检验 （Ｌｉｕ ｅｔ ａｌ．， ２０１３［３７］； 徐宁等， ２０１７［３８］）。
在实证模型的选取上， 由于宏观变量之间很难定义因果， 它们往往相互作用，

同为内生变量。 因此相比于普通线性回归， 向量自回归 （Ｖｅｃｔｏｒ Ａｕｔｏｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ， 简

称 ＶＡＲ） 模型更适用于宏观经济分析。 然而， 传统 ＶＡＲ 模型使用的时间序列数据

往往受限于样本长度与个体异质性， 估计时可能发生较为严重的偏误， 因此本文采

用面板数据的 ＶＡＲ模型 （即 ＰＶＡＲ模型） 进行实证检验， 模型的基本设定如下：

ｙｉ， ｔ ＝ Γ０ ＋∑
ｐ

ｊ ＝ １
Γ ｊ ｙｉ， ｔ －ｊ ＋ ｆｉ ＋ ｄｔ ＋ ｅｔ （４０）

式 （４０） 中， ｙｔ是模型的核心变量， 包括关税税率 （ ｔｔ）、 通货膨胀 （ ｃｐｉｔ）、
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ＧＤＰ 增长率 （ｙｒｔ） 以及汇率变化率 （ ｒｒｔ）①； ｆｉ 是个体固定效应， 它允许各个国家之

间存在个体异质性； ｄｔ 是时间固定效应， 它可以用来吸收某些年度上各个国家均受到的

冲击影响， 譬如 ０８年的金融危机等。 由于模型中加入了不随时间而变的个体固定效应，
在模型估计中我们首先采用 “前向均值差分法” （Ｈｅｌｍｅｒｔ Ｐｒｏｃｅｄｕｒｅ） 去除固定效应，
随后再采用广义矩估计法 （ＧＭＭ） 得到系数的一致估计量 （连玉君， ２００９）［３９］。

关税税率、 ＧＤＰ 增长率数据来源于世界银行的 ＷＤＩ （Ｗｏｒｌｄ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ Ｉｎｄｉ⁃
ｃａｔｏｒｓ） 数据库②， 通货膨胀数据来源于 ＩＭＦ 中 ＣＰＩ （Ｃｏｎｓｕｍｅｒ Ｐｒｉｃｅ Ｉｎｄｅｘ） 数据

库③， 汇率数据来源于 ＩＭＦ中 ＩＦＳ （Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｓｔａｔｉｓｔｉｃｓ） 数据库④。 由于

数据中存在极端值， 比如津巴布韦 ２００８ 年汇率的变化率高达七千多万， 若不排除

这些极端值， 则会对回归结果产生较大影响， 所以本文参考 Ｌｏｖｅ 和 Ｚｉｃｃｈｉｎｏ
（２００６） ［４０］的做法， 对数据在第 ５和第 ９５百分位处执行截尾处理。 之后， 我们删去

汇率制度未分类的国家 （地区） 以及核心变量中存在缺失值的年度观测值， 最终

本文样本中包含 １６０个经济体 （其中 ５９个经济体为浮动汇率制度， ８６ 个经济体为

软钉住汇率制度， １５个经济体为硬钉住汇率制度⑤） 的数据， 样本区间为 １９８８ 至

２０１８年 （实际样本区间依国家而异， 此为最长样本区间）， 合计 １５１４ 个年度观测

数据。 主要变量描述性统计结果如表 ３所示。
在利用 ＰＶＡＲ模型进行正交化的脉冲响应分析时， 变量的顺序至关重要。 位

列前面的变量会同期影响到后面的变量， 而后面的变量则不能同期影响前面的变量

（只能通过滞后项影响）， 即越靠前的变量越 “外生”。 由于不同的汇率制度安排下

汇率对冲击的反应存在较大差异， 所以本文依经济体汇率制度的不同而采用不同的

变量顺序， 具体来说： 对于浮动汇率制度的经济体， 汇率的变动很大程度上是不受

政府调控的， 所以我们认为汇率是经济系统中最为内生的变量。 因为当期关税、 物

价、 产出的变化都会导致汇率的变动， 因此变量顺序为： 关税税率、 通货膨胀、
ＧＤＰ 增长率、 汇率变化率。 对于软钉住汇率制度的经济体， 汇率变动的内生性较

低。 因此， 我们把它的顺序往前调， 此时的变量顺序为： 关税税率、 汇率变化率、
通货膨胀、 ＧＤＰ 增长率。 最后， 对于硬钉住汇率制度的经济体， 汇率与关税都受

到了政府大力度的调控， 成为了经济系统中最为外生的变量， 因此这里我们将变量

顺序调整为： 汇率变化率、 关税税率、 通货膨胀、 ＧＤＰ 增长率。
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①

②
③
④

⑤

由于汇率数据采用的是直接标价法， 即一单位 ＳＤＲ等于多少本国货币， 所以此处汇率变化率为正代表

本国货币贬值， 为负则代表本国货币升值。
ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｄａｔａｂａｎｋ．ｗｏｒｌｄｂａｎｋ．ｏｒｇ ／ ｓｏｕｒｃｅ ／ ｗｏｒｌｄ－ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ－ｉｎｄｉｃａｔｏｒｓ
ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｄａｔａ．ｉｍｆ．ｏｒｇ ／ ？ｓｋ ＝ ４ＦＦＢ５２Ｂ２－３６５３－４０９Ａ－Ｂ４７１－Ｄ４７Ｂ４６Ｄ９０４Ｂ５＆ｓＩｄ＝ １４８５８７８８５５２３６
ｈｔｔｐｓ： ／ ／ ｄａｔａ．ｉｍｆ．ｏｒｇ ／ ？ｓｋ ＝ ４Ｃ５１４Ｄ４８－Ｂ６ＢＡ－４９ＥＤ－８ＡＢ９－５２Ｂ０Ｃ１Ａ０１７９Ｂ＆ｓＩｄ＝ １３９００３０３４１８５４，其中指标

选择为：关税指标是 Ｔａｒｉｆｆ Ｒａｔｅ， Ａｐｐｌｉｅｄ， Ｗｅｉｇｈｔｅｄ Ｍｅａｎ， ａｌｌ Ｐｒｏｄｕｃｔｓ （％） ；ＧＤＰ 增长率指标是 ＧＤＰ Ｇｒｏｗｔｈ
（ａｎｎｕａｌ ％） ；通货膨胀指标是 Ｃｏｎｓｕｍｅｒ Ｐｒｉｃｅ Ｉｎｄｅｘ，Ａｌｌ Ｉｔｅｍｓ，Ｐｅｒｃｅｎｔａｇｅ Ｃｈａｎｇｅ， Ｐｒｅｖｉｏｕｓ Ｙｅａｒ （％） ；汇率指标

是 Ｎａｔｉｏｎａｌ Ｃｕｒｒｅｎｃｙ ｐｅｒ ＳＤＲ，Ｐｅｒｉｏｄ Ａｖｅｒａｇｅ。
根据 ＩＭＦ 发布的 ＡＲＥＡＥＲ 报告， 世界各国的汇率制度可被归为四类， 分别是： 浮动 （ Ｆｌｏａｔｉｎｇ

ｒｅｇｉｍｅｓ）、 软钉住 （Ｓｏｆｔ Ｐｅｇｓ）、 硬钉住 （Ｈａｒｄ Ｐｅｇｓ） 和其他。 中国被归入了软钉住中的爬行钉住汇率安排。



表 ３　 主要变量的描述性统计

单位：％

变量
浮动汇率制度

观测数 均值 标准差 最小值 最大值

关税税率 ７５１ ３ ８５ ２ ６１ ０ ５０ １５ ９０
通货膨胀 ７５１ ５ ９９ ９ ４３ －１ ４０ ８５ ６７
ＧＤＰ 增长率 ７５１ ３ ４９ ４ １３ －１２ ２０ １７ ５０
汇率变化率 ７５１ ３ ４９ １１ ４７ －１１ ４３ ８９ ２３

变量
软钉住汇率制度

观测数 均值 标准差 最小值 最大值

关税税率 ６３５ ７ １７ ４ ５７ ０ １０ ３０ ３０
通货膨胀 ６３５ ５ ７８ ７ ２９ －１ ５１ ６２ １７
ＧＤＰ 增长率 ６３５ ３ ４３ ３ ６４ －９ １０ １８ ００
汇率变化率 ６３５ ３ ７５ １３ ８２ －９ ７１ ２３９ ２９

变量
硬钉住汇率制度

观测数 均值 标准差 最小值 最大值

关税税率 １２８ ６ ６４ ４ １６ １ ００ １７ ７０
通货膨胀 １２８ ２ ７５ ３ ０６ －１ ４２ １８ ６７
ＧＤＰ 增长率 １２８ ４ ０１ ３ ５７ －６ ３０ １４ ７０
汇率变化率 １２８ ０ ３９ ３ ９７ －９ ７６ １１ ５２

在滞后阶数的选取上， 当样本量较大时， ＡＩＣ 准则会偏向于更冗长的模型， 而

ＢＩＣ准则倾向于选择一个比较精简且正确的模型； 另外， 由于本文的 ＰＶＡＲ模型包含

四个变量， 若选择滞后阶数较大的模型， 则会导致参数估计过程中损失较多的自由

度， 估计结果不够精确， 所以我们最终依据 ＢＩＣ准则对滞后阶数进行选取。 三种汇率

制度的国家均选取滞后一阶进行估计， 得到的脉冲响应图如图 ２所示。

图 ２　 关税冲击下的脉冲响应图
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图 ２展示了不同汇率制度安排下正向的关税冲击给经济体带来的影响， 本文的

实证结果与理论模型的预测结果基本一致， 说明本文的理论模型具有较好的解释能

力。 从图 ２中可以看出： 对于浮动汇率制度的经济体而言， 正如理论模型中所指出

的那样， 名义汇率在正向的关税冲击下出现了升值现象； 而对于采取钉住制度安排

的经济体而言， 汇率虽然也面临着升值压力， 但在政府的调控之下仍维持在零线附

近。 再来看通货膨胀对正向关税冲击的反应， 这里非常明显的是在硬钉住汇率制度

的经济体中， 通货膨胀出现了大幅度的上升。 其中的原因有一部分是产出上升带来

的物价上涨， 但更大的原因可能是中央银行为了维持币值稳定而扩大货币供给量，
造成通货膨胀出现了大幅上升。 我们还发现浮动汇率制度经济体的产出始终保持在

零线以下， 而硬钉住汇率制度经济体的产出有暂时的小幅度上升， 软钉住汇率制度

经济体的产出则出现了较大幅度的上升， 结论与理论模型中的预测也基本一致， 但

硬钉住汇率制度经济体的产出并不是上升最多的， 这可能是因为较高的通货膨胀水

平会对社会经济造成巨大的成本， 从而抑制了产出的增长。 总体而言， 钉住汇率制

度安排的经济体在关税提高之后的产出表现更佳， 其中， 实行软钉住汇率安排的经

济体产出上升得最为明显。

六、 结论及政策建议

本文重点关注经济系统中关税水平与汇率之间的关系。 关税调整会对进口商品

的价格产生直接影响， 随后作用于一国的国际收支， 从而反映到这个国家货币的汇

率上。 汇率的变化又会影响到出口品的竞争力， 它们之间相互作用直至贸易收支平

衡， 所以探究关税与汇率之间的关系十分有必要。
本文的理论分析部分基于 ＮＯＥＭ－ＤＳＧＥ 模型， 推导得到了可用于关税冲击分

析的解析解， 并且对各宏观经济指标进行了脉冲响应分析。 研究发现， 关税的提高

对经济有正面和负面两个方向的影响。 正向的影响是提高关税可以改善本国的贸易

条件， 从而减少经常账户逆差。 但是， 本国经济会遭受到更多的不利影响： 国内消

费水平随关税的提高而出现下降， 短期产出缺口也会因为关税增加而发生缩减， 造

成经济体陷入衰退状态。
针对三种不同的汇率安排制度， 模型给出了各有不同的脉冲响应图。 在浮动汇

率制度情境下， 关税的增加会导致名义汇率升值， 并伴随着通货膨胀与产出的下

降， 各经济变量呈现出经济衰退的状态； 但对于有管理的浮动和固定汇率制度安

排， 通胀水平与产出随关税的增加而增加， 这是因为汇率在央行干预之下并未出现

大幅度升值， 加之关税提高给国内厂商带来了竞争优势， 使得经济体的短期产出上

升， 于是通货膨胀水平也随之上升。
基于 ＰＶＡＲ模型的实证检验得到了与理论模型结果基本相同的结论， 实证结

果表明在浮动汇率制度的国家中， 正向的关税冲击会导致本国货币出现升值， 国内

通胀水平与产出水平均会发生下降； 而钉住汇率制度国家对关税冲击的反应相比于

浮动汇率制度国家较积极， 这也验证了理论模型的结论。
基于以上的研究， 本文得到以下三点启示：
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（１） 各国应以更加自由的姿态对待国际贸易， 对进口征收关税虽然可以短暂

地缓解经常账户逆差， 但并不是促进国内经济增长的长久之计。 对我国而言， 我们

在加入 ＷＴＯ组织后， 已深刻体会到国际贸易的互利互惠性， 所以即使在面对美国

一而再、 再而三的挑衅之下， 我国做出的都是合理范围之内的反制措施。
（２） 人民币汇率没有必要追求完全清洁浮动。 理论模型告诉我们， 在面对关

税冲击时有管理的汇率制度是优于浮动汇率制度的， 所以当我国处在他国贸易制裁

的压力下而不得不做出反制措施， 即提高关税时， 央行采取必要且适度的汇率干预

措施是较为明智的做法。 但这里需要强调的是， 人民币兑美元双边汇率并不是我们

需要钉住的目标， 保持人民币兑一揽子货币价格的相对稳定才是重中之重。
（３） 保持国内经济平稳增长， 加速推进人民币国际化。 越是在外部条件较为

恶劣的情形之下， 我们就越应该看清形势、 逆流而上， 不能让来自外界的压力阻碍

人民币国际化的脚步。 第一， 稳步实施汇率的市场化改革， 不断发展和完善多层次

外汇市场， 让人民币汇率均衡过程更加市场化、 透明化。 第二， 一切都应以提振实

体经济为基础， 国内经济的好坏直接关联着本国货币在国际社会上的强弱。 促进跨

境贸易和直接投资稳健发展， 维持国内经济的增长， 将为人民币 “走出去” 提供

有力支撑。
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