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结构转型与巴拉萨 -萨缪尔森效应

王泽填 姚　洋
3

　　内容提要　本文旨在研究发展中经济体在结构转型中如何削弱巴拉萨 -萨缪尔森效应的作用。

本研究表明 ,结构转型抑制了工资水平和不可贸易品价格随可贸易品部门生产率提高而上涨的幅

度 ,从而削弱了巴拉萨 -萨缪尔森效应。我们用 184个经济体 1974～2004年的年度面板数据对此

进行了检验。研究发现 ,农村人口比重越大 ,实际汇率随相对人均收入提高的幅度越小 ;经济发展水

平越低 ,农村人口比重对巴拉萨 -萨缪尔森效应的削弱程度越强。我们的稳健性检验 (包括对农村

人口比重做内生化处理 )进一步证实了这些结论。

关 键 词　巴拉萨 -萨缪尔森效应 结构转型 工资 实际汇率

一 引言

根据巴拉萨 -萨缪尔森效应 (简称为“B - S效应”) ,如果本国可贸易品部门和不可贸易品部门生产

率的比率的增长速度快于外国 ,那么本国的实际汇率就会相对于外国升值。因为可贸易品部门生产率增

长速度通常高于不可贸易品部门 ,因此根据这一理论 ,一国在经济赶超过程中会伴随着实际汇率升值。

在已有的文献中 ,很多发达经济被证明遵循了 B - S效应 ,其中最为典型的案例是战后的日本

(Canzoneri et al. , 1999; A lexius and N ilsson, 2000; Faria and Leon - Ledesma, 2003)。然而 ,已有的文献

也发现 , B - S效应对发展中经济体实际汇率走势的解释力要弱一些 ,特别是经济发展水平较低的经济

体 ,它们在经济赶超过程中伴随的往往不是实际汇率的升值 ,而是相反 ( Ito et al. , 1997; W agner, 2005;

Gente, 2006; Petkovski, 2006)。图 1清楚地反映了这一点。在图 1中 ,相对人均收入指的是用购买力平

价计算的各个经济体与美国的人均收入的比率 ,相对人均收入提高 ,说明该经济体经济增长速度比美国

快 ;实际汇率指的是各个经济体的货币对美元的双边实际汇率 ,实际汇率上升 ,表明该经济体货币升值

(具体介绍见本文第三节 )。图 1所列经济体的特点是经济增长较快且相对人均收入与实际汇率相关性

较高。从图 1可以看出 ,那些经济增长较快且明显伴随着实际汇率升值的基本上都是比较发达的经济

体 ,而那些经济增长较快且明显伴随着实际汇率贬值的基本上都是比较落后的经济体。
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本文的目的就是试图解释这一现象。我们的核心思想是 ,发展中经济体正在经历结构转型 ,从农村

出来的劳动力 ,被源源不断地输送到工业领域 ,当一国可贸易品部门生产率提高时 ,农村工人的进入会抑

制工资的增长 ,从而导致 B - S效应减弱。这一思想在文献中已经有所提及 ,但没有得到认真的理论研究

和经验检验。例如 , Ito等人 (1997)认为 ,发展中经济体在工业化阶段 ,大量劳动力从劳动力剩余部门逐

渐流向迅猛发展的工业部门 ,削弱了这些经济体的通货膨胀压力 ,因而抑制了实际汇率的升值。其他学

者 ,如关志雄 (2005)、胡援成和曾超 (2004)也认为发展中经济体普遍存在的隐性失业可能导致 B - S效

应失效。虽然他们发现了发达经济体与欠发达经济体在 B - S效应传导机制中一个具有根本性的差异 ,

但是他们都没有进行系统的研究 ,也不曾提出系统的证据。杨长江 (2002)在劳动力无限供给以及工资不

变的假设条件下对 B - S模型进行了拓展 ,并得出劳动生产率长期增长而实际汇率长期贬值这一与 B - S

效应截然相反的结论。然而 ,正如卢锋和韩晓亚 (2006)所指出的 ,工资不变假设与中国现实差距较大 ,因

此有理由质疑劳动力无限供给这一假设的合理性。本文通过一个简单的理论模型说明结构转型如何减

缓 B - S效应 ,并利用 184个经济体 1974～2004年的年度面板数据来检验我们的结论。

我们也注意到 ,一些学者也曾试图为 B - S效应不能很好地解释发展中经济体的实际汇率走势这一

现象寻找其他解释。 Ito等人 (1997)认为 ,很多转型经济的实际汇率在计划经济时期被严重高估 ,为启动

经济发展 ,它们在转型之初往往采取货币贬值政策 ,如果改革取得成功 ,那么就会出现实际汇率贬值与经

济快速增长并存的现象。但是这种理论只适用于转型经济 ,对其他发展中经济体并不具有普遍意义。

Devereux(1999)建立了一个三部门模型以解释一些亚洲经济体经济快速增长与实际汇率贬值并存的现

象 ,三个部门是可贸易部门、不可贸易部门以及生产作为可贸易品部门中间投入而又不直接参与国际贸

易的服务品的分配部门。他发现 ,可贸易品部门生产率提高会增加对分配部门服务品的需求 ,而分配部

门生产规模的扩大将内生地提高该部门的生产效率 ,从而抑制不可贸易品的价格 ,削弱 B - S效应。然

而 ,这一模型也应该适用于发达经济体 ,而发达经济体较少出现经济快速增长与实际汇率贬值并存的现象。

本文结构如下 :第二节提出一个简单的理论模型 ,解释结构转型如何导致 B - S效应失效 ;第三节简

要介绍经验研究的计量模型、变量选择、估计方法以及数据来源 ;第四节给出经验研究的基准结果 ;第五

节对这些结果进行稳健性检验 ;第六节为结论。

二 一个简单的理论模型

为了揭示发展中经济体的结构转型削弱 B - S效应的机制 ,我们建立一个简单的模型 ,这个模型包含

可贸易品部门 ( T)、不可贸易品部门 (N)和农业部门 (A)三个部门。假设劳动力是惟一的投入 ,且边际产

出递减 ,三个部门的生产函数采取 (1)式形式。

YA = AA L
μ
A　　 YT = AT L

α
T　　YN = AN L

β
N (1)

　　其中 , 0 <μ,α,β< 1,它们分别表示各个部门的劳动力密集程度。一般而言 ,不可贸易品主要集中于

服务品 ,而可贸易品主要集中于制造业产品或工业品 ,故不可贸易品部门的劳动密集程度相对较高 ,而农

业部门的劳动密集程度从总体上看不会低于服务业部门 ,特别是对于发展中经济体而言 ,因此有 0 <α <

β≤μ。Yi、A i和 L i分别表示部门 i的产出、生产率和劳动力规模。

假设劳动力可以在各个部门间自由流动 ,并且企业在自身技术条件下追求利润最大化 ,则各个部门

的名义工资水平 (下文简称“工资”)应该相等且等于这些部门的边际劳动产出 :

W =μPA AA L
μ- 1
A =αPT AT L

α- 1
T =βPN AN L

β- 1
N (2)
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　　对上式求对数 ,可得 : w = lnμ + aA + pA - (1 -μ) lnLA (3)

w = lnα + aT + pT - (1 -α) lnLT (4)

w = lnβ + aN + pN - (1 -β) lnLN (5)

　　其中 , w为工资 W的对数 , ai为 A i的对数 , pi为部门 i的产品的价格水平 Pi的对数。假设农产品和可

贸易品符合一价定律 ,则农产品价格和可贸易品价格均为常数 ,从而一个经济体的价格总水平即实际汇

率 ,只取决于不可贸易品的价格 pN。

我们以农村人口比重代表一个经济体结构转型的阶段 ,农村人口比重高 ,代表经济转型处于初级阶

段。基于这个前提 ,令 M表示从农村中转移出去的劳动力数量 ,这部分劳动力可能只是季节性转移 ,他

们在非农部门劳动力需求增加时从农业部门转移出去 ,在非农部门劳动力需求减少时又回到农村从事农

业生产。因此 ,留在农村从事农业生产的劳动力数量是 :

LA =πrPO - M (6)

其中 r为农村人口比重 , PO为人口总数 ,π为农村劳动力占农村人口的比重。 ( 6)式的一个关键性

假设是 ,农村劳动力存在隐性失业问题 ;农业不是自主地选择其劳动力雇佣数量 ,而是被动地接受非农产

业不能接受的所有劳动力。这个假设符合多数发展中国家的现实。我们还假设总人口和农村劳动力占

农村人口的比重为常数 ,只关注农村人口比重 r的变化。在劳动力总数不变的假设条件下 ,M的增量等

于城市部门就业需求 (LT +LN )的增量 :　　　　　　ΔM =Δ (LT + LN ) (7)

　　令 CA、CT和 CN分别代表消费者对农产品、可贸易品和不可贸易品的消费量 ,假设消费者效用函数采

取如下形式 : U (CA , CT , CN ) = C
λ
A C
ζ
T C

1 -ζ-λ
N (8)

　　根据上式 ,我们可以得出消费者对不可贸易品的需求函数为 (推导过程略 ,备索 ) :

cN = ln (1 -ζ -λ) + ln I - pN (9)

　　其中 , cN是 CN的对数 , I表示消费者的收入。由于 I = ( PA AA L
μ
A + PTAT L

α
T + PN AN L

β
N ) ,根据式 (2) , I可

以表示成如下形式 : I =
WLA

μ
+

WLT

α
+

WLN

β
(10)

　　因为不可贸易品的需求必然等于供给 ,根据 (1)式 ,下式成立 :　　　 cN = aN +βlnLN (11)

　　我们将式 (5)两边对 aT求导可得 :　　　
5pN

5aT

=
5w
5aT

+
1 -β

LN

5LN

5aT

(12)

图 2 可贸易品部门生产率提高对不可贸易品

价格的作用机制

　　式 (12)以及式 (3)～ (11)的相互关系说明 ,可贸易

品部门生产率提高可以通过两个效应来影响不可贸易

品价格 :一是工资效应 ,即 ( 12)式的第一项 ,其机制为

“可贸易品部门生产率提高→可贸易品部门工资提高→

不可贸易品部门工资随之提高 →不可贸易品价格上

涨”;二是财富效应 ,即 ( 12)式的第二项 ,其机制为“可

贸易品部门生产率提高 →总收入增加 →消费者对不可

贸易品的需求增加→不可贸易品价格上涨”。具体过程参见图 2。财富效应可以进一步表示为 (过程略 ,

备索 ) :
1 -β

LN

5LN

5aT

=
1 -β
1 -α

μ
αLA /LT +μ

- B
5w
5aT

(13)

B =
α(1 -α) (1 -β) LA /LT +μ(1 -μ) / (1 -β)

(1 -α) (1 -μ) (αLA /LT +μ)

　　 (13)式说明 ,工资效应越大 ,财富效应就越小。可以证明 ,财富效应一定为正 (证明过程略 ,备索 )。
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可以证明 (过程略 ,备索 ) :　　 5pN / 5aT = ( 5w / 5aT ) - (1 -β) LT / (1 -α) LN (14)

其中 , D = ( (1 -β) LA / (1 -μ) LN + (1 -β) LT / (1 -α) LN + 1) ,显然 D > 0,这就说明工资上涨幅度

越大 ,不可贸易品价格上涨幅度也就越大 (因为财富效应以及工资效应都大于零 ,因此 5pN / 5aT > 0 )。这

一结论与标准 B - S效应模型的结论是一致的 ,不同的是 ,在我们的模型中 ,不可贸易品价格对可贸易品

部门生产率的弹性不再是一个常数 ,且它比标准 B - S效应模型小。① 可以证明 (过程略 ,备索 ) :

5w
5aT

=
(1 -μ) (LT + LN )

(1 -α) (πrPO - M ) + (1 -μ) (LT + LN )
(15)

　　显然 ,
5w
5aT

大于零 ,而财富效应也大于零 ,因此
5pN

5aT

也大于零。容易证明 ,农村人口比重越大 ,
5w
5aT

就越

小。这是因为农村人口比重越大 ,隐性失业就越严重 ,农业部门边际产出就越低 ,从农业部门向外转移相

同数量劳动力所引起的工资上涨幅度就越小。因此 ,农村人口比重越大 ,
5pN

5aT

就越小。

此外 ,我们还可以证明 :
5pN

5aN

= - 1 (过程略 ,备索 )。不可贸易品部门生产率提高 ,则不可贸易品价格

下降 ,且下降幅度在边际上是一个常数。这就是说 ,可贸易品部门生产率提高 ,则不可贸易品价格就上

涨 ;不可贸易品部门生产率提高 ,则不可贸易品价格就降低 ,这一结论与标准 B - S效应模型的结论也是

一致的。此外 ,由于农村人口比重越大 ,
5pN

5aT

越小 ,而
5pN

5aN

不受影响 ,因此 ,我们有如下命题 :

命题 :一个经济体的农村人口比重越高 ,即一个经济体越是处于结构转型的初期 , B - S效应就越弱。

三 计量模型、变量选择和数据

(一 )计量模型

国际经济学界已经对 B - S效应进行了大量的检验 ,而用于检验 B - S效应的计量模型也在不断演

化。在早期研究 B - S效应的文献中 ,多数用人均收入作为可贸易品部门和不可贸易品部门生产率比率

的代理变量 ,例如 Balassa (1964)、Clague与 Tanzi(1972)、David (1973)等。近几年来 ,一些研究采用部门

分解数据来计算两个部门生产率的比率 ,然而由于部门分解数据的可得性及准确性等原因 ,仍有很多研

究将人均收入或单位劳动力产出作为两个部门生产率比率的代理变量 (Rogoff, 1996; Bergin et al. , 2004;

Tica and D ruÑiÓ, 2006)。② 为了检验结构转型对 B - S效应的影响 ,我们在这一基本模型的基础上加入了

农村人口比重与相对人均收入对数的交叉项 (简称“交叉项”)以及其他控制变量。考虑到布雷顿森林体

系解体可能会引起结构性变化 ,我们用 1974～2004年 184个经济体的年度面板数据进行检验。我们的
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①

②

Rogoff (1992)首先在一般均衡框架推导出 B - S效应 ,根据其模型 ,不可贸易品价格对可贸易品部门生产率的弹性为β/α。

可能有人担心 ,虽然多数经济体经济增长确实主要由工业 (或制造业 )部门生产率提高所驱动 ,但是也有像中国香港这样的经济

体在经济起飞阶段服务业 (特别是金融业 )生产率提高相当快 ,导致人均产出与两个部门生产率比率相差甚远。然而对于很多服务品来

说 ,虽然它们没有直接地参与国际贸易 ,但是它们可能作为工业 (或制造业 )产品的中间投入间接地参与了国际竞争 ,因此其价格对工业

(或制造业 )产品的最终价格具有很大影响 ,进而影响了工业 (或制造业 )产品的需求 ,而这又反过来影响作为中间投入的服务品的需求。

从这个意义上讲 ,这些服务品实际上也是可贸易品。Burstein等 (2000)用美国的数据进行分解 ,发现农产品的最终价格中高达 47%左右

的比例来自于服务部门 (如批发零售部门 ) ,而制造业产品这一指标也高达 42%左右。另外 ,一些欠发达经济体在经济起飞阶段 ,其出口

产品中有很大部分是为外国企业加工的产品 ,这种加工部门实际上更像是服务部门而非制造业部门 ,它们出口的实际上是服务品而非工

业品。考虑到这样的现实 ,我们用人均收入来代替两个部门生产率的比率应该是合适的。
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计量模型是 : 　　　　 lnR ER i, t =β0 +β1 lnR Yi, t +β2 ( lnR Yi, t ×RURAL i, t ) + Z i, tΓ + ui +εi, t (16)

　　其中 , i表示第 i个经济体 ; t表示第 t年 ; Z表示一组控制变量 ; ui表示第 i个经济体的特定效应 ;εi, t

表示残差项 ;β0 ,β1 ,β2和 Г为待估计的参数。

R ER i为第 i个经济体的货币对美元的双边实际汇率 ,其计算公式是 :

R ER i, t = Pi, t / Ei, t P
3
t (17)

　　其中 Ei是名义汇率 ,它表示 1美元可以换到的第 i种货币的数量 , Pi和 P
3
t 分别表示第 i个经济体和

美国用本币表示的物价总水平 ,那么 Pi / P
3就表示第 i个经济体的货币与美元相比的购买力平价。

R Yi为相对人均收入 ,即用购买力平价计算的第 i个经济体与美国的人均收入的比率。这个变量的

系数β1是检验 B - S效应的核心 ,根据我们对 R ER i, t的定义 , B - S效应存在意味着该系数应显著为正。

RURAL i为第 i个经济体的农村人口比重。它和 lnR Yi, t的交叉项的系数β2是本文最为关心的 ,根据我

们理论部分的命题 ,它应该为显著的负数。因为β2为负 ,那就意味着农村人口比重越大 , (β1 +β2 RURA2

L i, t )就越小 ,也就是说 , B - S效应越小。

(二 )控制变量

一些研究认为 B - S效应的假设过于严格 ,于是放宽其中一些假设 ,从而将其他的解释变量引入了 B

- S效应基本模型。① 我们在这些研究的基础上 ,将开放度、政府支出比重、投资率、石油进口占 GDP比

重、贸易条件、劳动力流动自由度等变量加入模型 ,下面对各个变量分别加以介绍。

(1)开放度 (O PEN ) :一般来讲 ,限制自由贸易的政策 (主要是限制进口 )将导致一国进口产品价格提

高 ,并在某种程度上导致非贸易品价格上涨 ,因此开放度越高则实际汇率越低。和其他研究一样 ,我们用

现价进出口总额占 GDP的比率表示开放度。

(2)政府支出比重 ( CG) :即现价政府支出占 GDP的比率。根据 Rogoff ( 1992)和 De Gregorio等

(1994)的模型 ,政府支出比重越大 ,实际汇率越高。

(3)投资率 (C I) :即现价投资总额占 GDP的比率。对于欠发达经济体来讲 ,投资品的进口倾向更强 ,

投资率增加可能会恶化这些经济体的经常账户 ,导致实际汇率贬值。从另一个角度看 ,资本劳动力比率越

高的经济体 ,劳动力工资水平也越高 ,因而实际汇率也就越高 ( Kravis and L ip sey, 1983; Bhagwati, 1984)。

(4)贸易条件 ( TO T) :贸易条件是指一国出口价格指数与进口价格指数之比 ,该比率提高 ,则称贸易

条件改善。贸易条件改善对实际汇率存在两方面的效应 :一是收入效应 ,即当贸易条件改善时 ,私人支出

增加会导致不可贸易品相对价格提高 ,从而引起实际汇率升值 ;二是替代效应 ,即当贸易条件改善时 ,进

口产品相对价格降低 ,进而减少对不可贸易品的需求 ,从而引起实际汇率贬值。如果收入效应大于替代

效应 ,则贸易条件的改善将引起实际汇率升值。

(5)石油净进口占 GDP比重 (O IL ) :具体定义是石油净进口量与石油平均价格的乘积除以以美元表

示的名义 GDP总量。虽然 Rogoff (1992)和 DeLoach (2001)均指出石油价格是影响实际汇率的一个重要

因素 ,但是 ,石油价格对实际汇率的影响却是双向的 :一方面 ,石油价格上涨将导致石油进口经济体外汇

储备减少 ,从而导致这些经济体货币贬值 ;另一方面 ,石油价格上涨将全面提高石油进口经济体的生产成

本 ,从而导致通货膨胀率的上升和货币的升值。因此 ,石油价格对实际汇率的影响依不同的经济结构而
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① 例如 , Edison与 Klovland (1987)放宽可贸易品符合一价定律的假设 ,引入了“贸易条件”; Clague ( 1986 )引入“开放度”; Rogoff

(1992)认为石油价格变动作为一种供给冲击将对实际汇率产生重要的影响 ,同时 ,他还假设政府消费偏好不可贸易品从而引入了“政府消

费”这一变量 ; De Gregorio与 Wolf(1994)的研究表明 ,只要放宽完全竞争、可贸易品符合一价定律或资本可完全自由流动等假设 ,那么需求

因素就会影响实际汇率。
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有所不同 ,特别是依各个经济体石油进口依赖度的不同而不同 ,因此我们用石油进口占 GDP比重而非石

油价格加入到模型中。

(6)劳动力流动自由度 (L F) :一个经济体的农村人口比重可能受到该经济体劳动力流动自由度的影

响 ,一般来讲 ,劳动力流动自由度越低 ,则农村人口比重越高。因此 ,如果不控制劳动力流动的自由度 ,则

农村劳动力流动自由度较低可能对 B - S效应造成削弱作用。由于这个问题比较重要 ,我们把劳动力流

动自由度放在稳健性检验一节里单独予以考虑。它的具体定义见数据来源一节。

(三 )数据来源

人均收入、名义汇率、购买力平价、开放度、政府支出比重和投资率等变量的数据均来源于宾夕法尼

亚大学国际比较中心发布的《宾州大学世界表 6. 2版》(Heston et al. , 2006)。农村人口比重数据来自于

世界资源研究所。① 上述数据的时间跨度均为 1974～2004年。

由于我们无法获得石油净进口量的数据 ,因此我们用能源净进口量来代替 ,其单位是“千吨石油等价

物”, GDP的单位是“万美元 ”,两者的数据均来自联合国统计司网站。② 石油平均价格来自环球能源

网。③ 另外 ,用于计算贸易条件的出口价格指数和进口价格指数也来自于联合国统计司网站。能源净进

口和贸易条件的数据比较少 ,因此我们只在部分回归里加入这两个变量。

我们用农业部门和工业部门单位劳动力增加值的比率作为劳动力流动自由度的代理变量。一般而

言 ,工业部门单位劳动力增加值要高于农业部门 ,工业部门的工资也要高于农业部门。因此 ,如果劳动力

流动自由度越高 ,农业部门和工业部门单位劳动力增加值之比就越大 ,越接近于 1;反之 ,如果劳动力流

动自由度越小 ,则农业部门和工业部门单位劳动力增加值之比就越小。计算该指标的相关数据来自于联

合国统计司网站 ,其时间跨度为 1980～2000年 ,同时我们剔除了阿根廷等特殊国家的数据 ,这些国家的

农业部门单位劳动力增加值都数倍于工业部门单位劳动力增加值。

四 基准结果

由于多数变量的取值范围在 1980～2004年 ,我们首先用 1980～2004年的数据对 ( 16)式进行估计 ,

估计方法是标准的固定效应模型。作为对比 ,我们先不加入农村人口比重和相对人均收入的交叉项 ,只

估计 B - S效应的一个标准模型 ,表 1报告了几种加入不同控制变量的估计结果。从表 1可以看出 ,不管

加入什么控制变量 ,相对人均收入的系数符号均显著为正 ,证明 B - S效应是存在的。根据表 1的估计 ,

这个效应的弹性最高为 0. 42 (模型 2) ,最低为 0. 32 (模型 7)。开放度的系数显著为负 ,与理论预期一致。

投资率的系数显著为正 ,这可能意味着投资率提高主要通过提高工资水平这一渠道来影响实际汇率。石

油进口占 GDP比重这一变量的系数在包括它们的模型 (5)和 (7)中都为负 ,不过在样本覆盖 148个经济

体的模型 (5)中该系数统计上并不显著 ,说明这一变量对不同经济体的影响可能存在较大的差异 ,但从

总体上看存在一种倾向 ,即对石油进口 (出口 )经济体而言 ,石油进口量增加或石油价格上涨将导致实际

汇率贬值 (升值 )。贸易条件的系数显著为正 ,说明贸易条件改善所引起的收入效应大于替代效应。然

而 ,没有证据支持政府支出比重越高实际汇率就越高这样的假设 ,这意味着各国的政府支出并不一定总

是倾向于不可贸易品。
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①

②

③

http: / / earthtrends. wri. org/

http: / /unstats. un. org/unsd /default. htm.

http: / /www. worldenergy. com. cn /StatisticsData /2007 /0425 /content _16709. htm.
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表 1 B - S效应基准模型估计结果

自变量
因变量 ln (RER )

(1) (2) (3) (4) (5) (6)(7)

ln (RY) 0. 411333 0. 422333 0. 411333 0. 358333 0. 377333 0. 392333 0. 324333

(0. 026) (0. 026) (0. 025) (0. 026) (0. 029) (0. 053) (0. 056)
O PEN - 0. 246333 - 0. 158333

(0. 028) (0. 039)
CG 0. 072 - 0. 286

(0. 109) (0. 282)
C I 1. 386333 1. 141333

(0. 122) (0. 002)
O IL - 0. 013 - 0. 552333

(0. 033) (0. 090)
TO T 0. 253333 0. 171333

(0. 052) (0. 052)
横截面 184 184 184 184 148 50 46
样本点 4050 4050 4050 4050 3032 994 959
调整后的 R2 0. 73 0. 73 0. 73 0. 73 0. 76 0. 90 0. 90
F值 60 61 59 62 67 170 177

　　说明 :样本时间跨度为 1980～2004年。括号中的数字为参数估计的标准差。333、33 、3分别表示在 1%、5%、10%的水

平下显著 ,下同。

　　表 2 农村人口比重对 B - S效应的影响

自变量
因变量 ln (RER )

(1) (2) (3) (4) (5) (6)(7)

ln (RY) 0. 818333 0. 805333 0. 818333 0. 750333 0. 785333 0. 625333 0. 565333

(0. 033) (0. 033) (0. 033) (0. 033) (0. 038) (0. 062) (0. 062)
RURAL ×ln (R Y) - 0. 994333 - 0. 944333 - 0. 994333 - 0. 935333 - 1. 079333 - 0. 753333 - 0. 939333

(0. 053) (0. 053) (0. 053) (0. 053) (0. 066) (0. 110) (0. 114)
O PEN - 0. 174333 - 0. 0613

(0. 028) (0. 035)
CG 0. 077 - 0. 026

(0. 104) (0. 274)
C I 1. 147333 1. 393333

(0. 118) (0. 187)
O IL - 0. 00005 - 0. 776333

(0. 032) (0. 091)
TO T 0. 292333 0. 194333

(0. 052) (0. 051)
横截面 184 184 184 184 148 50 46
样本点 4050 4050 4050 4050 3060 994 959
调整后的 R2 0. 75 0. 75 0. 75 0. 76 0. 78 0. 90 0. 91
F值 67 67 66 68 74 177 188

在表 1所示的基准结果基础上 ,我们检验农村人口比重对 B - S效应的影响 ,即在表 1的各个模型中

加入相对人均收入对数和农村人口比重的交叉项 ,再进行回归 ,结果如表 2所示。对表 1和表 2进行比

较可以看出 ,加入“交叉项”后所有变量的系数符号和统计上显著性都没有改变 ,而“交叉项”的系数在所

有模型中都显著为负 ,即越处于结构转型早期的经济体 , B - S效应越弱 ,从而证实了我们在理论部分提

出的命题。另外 ,所有的模型都显示 ,相对人均收入的系数与交叉项的系数的绝对值之比基本上都在 0. 8

左右 ,这意味着 ,一个经济体的农村人口比重达到 80%以上 ,其 B - S效应就完全消失 ,甚至会出现相反

的情况。这或许可以解释为什么一些发展中经济体的实际汇率随收入增加而下降的情况。
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　　　表 3 根据 IMF分组的估计结果

自变量
因变量 ln (RER )

先进经济非先进经济
ln (RY) 0. 18733 0. 251333 0. 785333 0. 671333

(0. 073) (0. 077) (0. 028) (0. 028)
RURAL ×ln (RY) 0. 130 0. 048 - 1. 056333 - 0. 885333

(0. 130) (0. 130) (0. 044) (0. 045)
O PEN - 0. 124333 - 0. 288333

(0. 035) (0. 029)
CG - 0. 68233 0. 043

(0. 277) (0. 097)
C I - 0. 140 1. 657333

(0. 142) (0. 121)
横截面 28 28 156 156
样本点 852 852 4087 4087
调整后的 R2 0. 68 0. 68 0. 64 0. 66
F值 67 57 47 50

　　说明 :样本时间跨度为 1974～2004。下表同。

由于发达经济体的结构转型

业已完成 ,我们有必要对发展中经

济体和发达经济体分别进行考察。

我们根据两个标准来对样本经济

体分组 :一是 IMF在 1999年发布

的《世界经济展望 》中的标准 ,将

所有 184个经济体分为 28个先进

经济体 ( advanced econom ies)与

156个非先进经济体 ( emerging

market and develop ing econom ies,

新兴市场和发展中经济体 ) ;二是

世界银行发布的《世界发展报告

(1999 /2000 )》中的标准 ,将所有

经济体按收入水平分为四组 ,即高收入组、中高收入组、中低收入组和低收入组 ,它们所包含的经济体个

数分别是 36、32、55和 61。在对各组进行检验时 ,我们将样本点较少的两个变量 :石油进口占 GDP比重

和贸易条件排除在模型之外 ,这样可以使我们有机会将数据的起点延伸到 1974年。表 3和表 4分别报

告了两种分类下各组的估计结果 ,每组有两个回归 ,一个不包括控制变量 ,一个包括控制变量。

　　表 4 根据世界银行分类的估计结果

自变量
因变量 ln (RER )

高收入组 中等偏高收入组 中等偏低收入组 低收入组

ln (RY) 0. 014 - 0. 004 0. 697333 0. 497333 0. 679333 0. 520333 1. 011333 0. 904333

(0. 042) (0. 043) (0. 045) (0. 047) (0. 059) (0. 059) (0. 044) (0. 046)

RURAL ×ln (R Y) 0. 306333 0. 346333 - 0. 763333 - 0. 520333 - 0. 733333 - 0. 555333 - 1. 417333 - 1. 181333

(0. 129) (0. 128) (0. 071) (0. 070) (0. 085) (0. 084) (0. 069) (0. 071)

O PEN - 0. 107333 - 0. 174333 - 0. 064 - 0. 551333

(0. 026) (0. 035) (0. 052) (0. 058)

CG - 0. 463333 - 0. 057 0. 971333 - 0. 33133

(0. 161) (0. 156) (0. 189) (0. 155)

C I 0. 108 1. 647333 1. 949333 1. 156333

(0. 115) (0. 152) (0. 201) (0. 249)

横截面 36 36 33 33 55 55 61 61

样本点 1091 109 184 184 11392 1392 1615 1615

调整后的 R2 0. 71 0. 72 0. 58 0. 63 0. 59 0. 62 0. 56 0. 60
F值 73 70 36 42 37 40 36 38

从表 3和表 4的估计结果看 ,“先进经济”和“高收入组”这两组中的“交叉项”的系数要么不显著 ,要

么是显著的正数 ,而其他组的系数都显著为负。这进一步证明了我们在理论部分得到的结论 ,即只有当

一个经济体在经历结构转型的时候 , B - S效应才会因结构转型的进程而被削弱。此外 ,从分组估计结果

可以发现 ,“交叉项”的系数呈现出随收入水平降低而绝对值增大的趋势 ,说明经济发展水平越低 ,农村

人口比重对 B - S效应的削弱程度越大。这个结果也加强了我们的结论。

从表 4低收入组的两个估计结果看 ,相对收入的系数和交叉项的系数绝对值之比分别是 0. 71和

0. 77,而这一组的农村人口比重在 1980年平均为 75% ,到 2000年 ,也只下降到 67% ,因此 ,对于这一组
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的多数经济体而言 ,它们在经济发展初始阶段可能伴随的不是实际汇率的升值 ,而是贬值。

五 稳健性检验

(一 )考虑劳动力流动自由度的影响

劳动力流动自由度较低的经济体 ,农村人口比重较高 ,因此 ,不控制劳动力流动自由度 ,农村人口对

B - S效应的削弱作用可能来自于对劳动力流动的限制 ,而不是结构转型。为此 ,我们将劳动力流动自由

度的代理变量 L F加入到模型中 ,用 1980～2004年数据进行回归 ,结果见表 5。我们做了四个回归 ,模型

　　　表 5 考虑劳动力市场自由度的检验结果

自变量
因变量 ln (RER )
(1) (2) (3)(4)

ln (RY) 0. 522333 0. 510333 0. 346333 0. 334333

(0. 070) (0. 071) (0. 066) (0. 066)
RURAL ×ln (RY) - 0. 772333 - 0. 758333 - 0. 658333 - 0. 643333

(0. 107) (0. 107) (0. 097) (0. 097)
LF 0. 0123 0. 0133

(0. 007) (0. 007)
O PEN - 0. 474333 - 0. 474333

(0. 039) (0. 039)
CG 0. 172 0. 199

(0. 238) (0. 238)
C I 2. 009333 2. 014333

0. 159 0. 158
横截面 111 111 111 111
样本点 1368 1368 1368 1368
调整后的 R2 0. 90 0. 90 0. 92 0. 92
F值 95 94 118 117

说明 :样本时间跨度为 1980～2004年。

(1)和 ( 3)没有加入 L F ,主要是为

了和加入 L F的模型 ( 2)和 ( 4)的

结果进行比较。从这四个模型中 ,

我们得到两个有意义的结论。首

先 , L F的系数为显著的正数。这

符合我们的直觉 ,劳动力流动越自

由 ,各个部门的工资就越趋于一

致 ,可贸易品部门劳动生产率提高

就越容易引致工资在整个经济体

的普遍上涨。其次 ,比较模型

(1)、(3 )以及模型 ( 2 )、( 4 )的估

计结果 ,加入了劳动力流动自由度

的代理变量后 ,农村人口比重和相

对收入交叉项的系数仍然显著为

负 ,且该系数的绝对值与相对人均

收入的系数的比率有所提高。这个结果也与直觉一致 :劳动力流动自由性越高 ,可贸易品部门生产率提

高所引起的农村人口比重下降速度越快 ,同时其本身加强了 B - S效应 ,因此 ,当劳动力流动自由度的影

响被剥离之后 ,农村人口比重对 B - S效应的削弱效应就变得更加显著。

(二 )基于两阶段最小二乘法的估计

对于欠发达经济体而言 ,实际汇率冲击可能会影响其结构转型速度。例如 ,当一国调低名义汇率时 ,

实际汇率也随着降低 ,这样的政策可能在短期内有利于该经济体制造业的发展 ,从而加快城市化进程 ,降

低农村人口比重。因此 ,回归中的“交叉项”可能是内生的 ,如果是这样 ,那么用最小二乘法 (LS)得到的

估计结果将是有偏且非一致的。本节采用两阶段最小二乘法 (2SLS)来校正农村人口比重变量可能存在

的内生性问题。

我们用人口出生率 (B I)作为农村人口比重的工具变量。采用这一工具变量的原因有两个 :第一 ,农

村人口比重与出生率相关性很强 ,一般来讲 ,农村出生率要高于城市出生率。因此 ,一个经济体的农村人

口比重越高 ,出生率也越高 ,与之相对应 ,出生率越高 ,农村人口比重也越高。实际上 ,根据我们的数据 ,

农村人口比重和出生率的相关系数高达 0. 68。第二 ,实际汇率波动较大 ,而出生率变动较小。因此 ,实

际汇率不太可能影响出生率 ,即使有影响 ,也是非常微弱的 ;反过来 ,出生率也不会直接影响实际汇率 ,即

使有影响 ,也要通过结构转型、劳动力供给等媒介实施。人口出生率数据来自于联合国统计司网站。我
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们使用表 3和表 4所包括的变量 ,数据跨度为 1974～2004年。

　　表 6 基于 2SLS的 B - S效应扩展模型估计结果

自变量
因变量 ln (RER )

所有经济 先进经济 非先进经济 高收入 中等偏高收入 中等偏低收入 低收入

ln (RY) 0. 895333 - 0. 22233 0. 880333 - 2. 3383 0. 291333 0. 520333 1. 539333

(0. 037) (0. 108) (0. 042) (1. 255) (0. 058) (0. 078) (0. 095)

RURAL ×ln (RY) - 1. 424333 1. 058333 - 1. 418333 9. 4563 - 0. 106 - 0. 634333 - 2. 525333

(0. 076) (0. 206) (0. 085) (4. 868) (0. 101) (0. 132) (0. 203)

O PEN - 0. 201333 - 0. 08233 - 0. 231333 - 0. 1133 - 0. 185333 - 0. 052 - 0. 312333

(0. 027) (0. 037) (0. 032) (0. 064) (0. 038) (0. 054) (0. 071)

CG 0. 053 - 0. 59833 0. 080 - 1. 50333 0. 020 1. 022333 - 0. 109
(0. 094) (0. 287) (0. 102) (0. 691) (0. 174) (0. 201) (0. 171)

C I 1. 160333 - 0. 176 1. 396333 0. 1353 2. 000333 1. 975333 0. 62233

(0. 112) (0. 148) (0. 135) (0. 283) (0. 174) (0. 211) (0. 302)

横截面 176 28 148 35 29 52 60

观察点 4761 852 3909 1061 780 1318 1602

调整后的 R2 0. 73 0. 66 0. 63 - 0. 72 0. 62 0. 63 0. 54

F值 73 60 46 69 38 39 36
内生性检验
χ2 (1)

72. 10
(p = 0)

54. 18
(p = 0)

59. 46
(p = 0)

24. 27
(p = 0)

40. 06
(p = 0)

2. 07
(p = 0. 15)

59. 10
(p = 0)

说明 :样本时间跨度为 1974～2004年。

在实际回归中 ,我们直接用人口出生率和相对收入对数的乘积 (以下简称工具变量 )作为农村人口

比重和相对收入对数的乘积 (以下简称内生变量 )的工具变量。我们进行了七个回归 ,一个用全部经济

体的数据 ,两个用 IMF的收入两分组的数据 ,四个用世界银行的收入四分组的数据 ,结果如表 6所示。我

们对每个回归进行了内生变量的内生性检验 ,除世界银行收入分组中的中等偏低收入组之外 ,其他回归

的检验都表明 ,我们不能排除选定内生变量的内生性 ,因此 ,多数情况下 , 2SLS比 LS得到的结果要好。

比较表 (6)和表 (1)、(3)、(4)的结果可以发现 ,虽然系数值有所变化 ,但主要结果没有发生质的变

化。在全部样本回归中 , 2SLS得到的估计结果仍然表明 ,农村人口比重和相对收入交叉项的系数显著为

负 ;在分组回归中 ,仍然存在这样的趋势 :收入水平越低的组 ,农村人口比重对 B - S效应的削弱程度越

强。而且 ,与 LS估计结果相比 ,在中低收入组及低收入组中 ,农村人口比重对 B - S效应的影响明显加

强 ,而在中高收入组中 ,农村人口比重对 B - S效应的影响却变得不显著。这些结果都说明 ,我们的基准

结果具有高度的稳健性。

六 结论

本文从理论和经验上证明 ,以农村人口城市化为特征的结构转型是影响发展中经济体实际汇率的一

个重要因素。一个经济体越是处于结构转型的早期 ,农村人口比重越高 , B - S效应就越小 ;随着结构转

型的提高 ,农村人口比重对 B - S效应的削弱程度降低。这为我们估计发展中经济体的均衡汇率、观察发

展中经济体的汇率走势提供了一个新思路。由于发达经济体和欠发达经济体农村人口比重悬殊 ,而这又

是影响实际汇率的一个重要因素 ,因此用跨国数据来估计发展中经济体的均衡汇率时就必须充分考虑到

这一因素 ,否则将高估欠发达经济体的均衡汇率。这对当前中国关于人民币汇率的争论有很强的意义 ,

我们将为此撰写专文予以论述。
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