
行业层面实 际有效汇率 ： 日本与 中国 的比较研究

佐藤清隆 清水顺子 章沙销

内容提要 在分析汇率对特定 出 口行业价格竞争优势和企业收益影响的 经

验研究 中 ，分行业实际有效汇率 （
远比加总至国 家层 面的 实际有效汇率要

有用 的 多 。 本文的 新颖之处在 于
，
测算 了 以 年为 基年 日度的人民 币和 曰 元

分行业 为 比较中 国和 曰本各行业的价格竞争优势提供 了更好的 指标 。 在

模拟分析 中 ，我们分别研究 了 引起这两种货 币分行业 近期 波动 的 主要 因

素 例如 ， 国 内 价格和 国 外价格。 此外 ， 我们 还 用 日 度人 民 币 和 曰 元 的 分行业

做 了协整检验 ，
证实在莱曼兄弟倒闭之后 中 国和 曰本的一些产业之间存在着

一

种长期的稳定关 系 ，这表明亚洲 生产链在中 国和 日本之间 不断地深化和发展。

关 键 词 实际有效汇率 分行业汇率 价格竞争力 协整检验

一

引言

随着中 国作为世界上最大外汇储备国和最大工厂的兴起 ，人民币汇率问题在货币

市场上一直具有争议性。 如今的 中国 已成为亚洲供应链的 中心 、贸易量最大的国家 ，

所以有必要对人民币对美元以及其他主要贸易伙伴国货币 的汇率进行监控 。 普遍认

为 ， 由 年雷曼兄弟倒闭而引起的全球性金融危机给亚洲各国货币带来了不同 的
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影响 。 年 月 日 ，
日元兑美元的汇率为 创下 自二战以来的历史新高 ，

而人民币似乎有 回归盯住美元的趋势 虽然在 年 月 日 的新闻发布会中 中国

央行宣称将增强人民 币的弹性波动 。 这两种货币不对称的波动重新引 发各界对人 民

币 目前汇率水平是否以及在何种程度上被高估或被低估的争议。

—
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—
—

—
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图 人民币和 日元的 和

数据来源 ：世界清算银行的有效汇率指数

众所周知 ，实际有效汇率 （ 比双边汇率 （

更能反映
一

国家出 口企业在全球市场中 的价格竞争力 。 图

所显示的是国 际货 币基金组织最近公布的中 国和 日 本的名义有效汇率 （

和基于消费价格指数的 。 由于基准年 年 的

汇率水平未必是这两种货币的均衡汇率 ，所以很难比较这两种货币存在的差异 。 从波

动趋势上来看 ，
日元的 经常与人民币成相反方向 变动 而这很可能引起中 日 两

国在出 口价格竞争力上的变化 ，
但这两种汇率都是加总至 国家层面的有效汇率 。 在考

虑汇率对一个特定行业出 口价格竞争力和企业收益的影响时 ， 大家普遍认为分行业

更为精确 ，但 目前分行业 的数据几乎没有 。

国际货币基金组织和国际清算银行 ，
还有很多国家的 中央银行都已公布各国或本

国货币 的有效汇率 。 虽然这些指标包含 了所有贸易伙伴国 的汇率波动 但不足之处在

于他们在构建有效汇率时用 的贸易权重和价格指标是加总至国家层面 的 。

指 出了分行业 的有效性并同时表 明使用加总至国家层面的汇率指数容
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易忽略汇率对一个特定行业收益的影响 。 于是
，
他们测算 了 三种美元的分行业

发现使用分行业 有利于分析汇率波动对特定行业的影响 。 等

分别构建了葡萄牙加总至国家层面的 和分产业 并发现在解释就

业人数变化方面分产业 比加总的 能提供更多的信息 。

鉴于 日本出 口企业在全球市场中面临的竞争越来越激烈 ，对 日元有效汇率 日度波

动的监控也变得越来越重要 ， 同时观察不同行业的 是否存在差异性也变得很有

必要 。 为了能按行业监控有效汇率的波动 ， 等 首次估算了 日元分

行业 和 。 这些主要制造业的 和 更好地提供了各个行业的

日 本企业在国际市场中价格竞争力 的指标 。
①

本文 中
，
为了提供能反映中 国和 日本出 口企业国际价格竞争力 的更好指标 ，我们

分别测算了人民币和 日 元分行业 。 这个新的汇率指标是从 年到现在的 日

度数据 。 我们通过模拟分析来检验人民币 和 日 元最近的波动是由 国 内价格变动还是

国外价格变动引起的 ，
并用这种新的分行业实际有效汇率进行协整检验 ，

以调査中 国

和 日 本各个行业 间是否存在长期的稳定关系 。

文章其余部分安排如下 ：第二部分介绍如何测算分行业 第三部分是人民币

和 日元 的测算结果和模拟分析结果 ；第四部分进行协整检验 。 最后总结全文 。

二 分行业实际有效汇率的测算

一 实际有效汇率公式

以下是我们构建分行业有效汇率的公式 ：

⑴

其中 表示行业 是 国货币 （ 贸易伙伴国 ） 对 国货币 （ 人民币或 日 元 ） 的

名义汇率 ； 表示 中国或 日本的 行业对 国的出 口额占其该行业总出 口额的比例

表示价格指标 ， 本文 中 我们采用各 国生产者价格指 数 （ 或者批发价格指数

，
只有 日本用的是企业价格指数 。

二
） 贸易伙伴和行业分类

本文分行业 的测算中 ， 包含了 个经济体作为 贸易伙伴 （ 或者是出 口

① 日 元分行业 和 的数据公布在 日本经济产业研究所 （ 的 网站
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国或地区 ） ： 个亚洲经济体 （ 中国 、韩 国 、印度尼西亚 、印度 、马来西亚 、新加坡 、泰国和台湾 ） ，

个欧洲国家 （ 比利时 、意大利 、法国 、德国 、希腊、荷兰 、挪威 、 西班牙和英国 ） ，再加上

澳大利亚 、加拿大 、俄罗斯 、南非 、 土耳其和美国 。 表 显示的是从 年到 年

期间这 个经济体在 日 本总出 口额中所占的比例 。 从表 中可知 ，
日 本在这期 间出

口 到这 个经济体的总额占其总出 口额的 左右 。 其中 ，美国 占 左右 ， 截止

到 年是 日本最大的出 口 国 。 从 年开始 ， 中 国赶超美国成为 日 本最大的 出 口

国 ， 年其比例达到
，
其次为美国 ，韩国 以 位居第三。

表 年期 间 日本与主要国家和地区的 出 口 比例 ％

国家 地区 ）

澳大利亚

比利时

加拿大

中 国

德国

西班牙

法国

希腊

印度尼西亚

印度

意大利

韩国

马来西亚

荷兰

挪威

菲律宾

俄罗斯

新加坡

泰国

土耳其

中国台湾

英国

美国

南非

总计
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在表 中 ，我们计算了从 年到 年期间这 个经济体在中 国总出 口 额

中所占的比例 。 表 表明 ，这 个经济体总出 口额占 了 中 国总 出 口额的 左右 ，

其中美国一直是中国最大的出 口国 。 年 美国 以 位居第一 ，其次是 日本为

，韩 国和德国并列第三为 。

表 年期 间 中 国与主要国家和地区的出 口比例 ％

国家 地区 ）

澳大利亚

比利时

加拿大

德国

西班牙

法国

希腊

印度尼西亚

印度

意大利

日本

韩国

马来西亚

荷兰

挪威

菲律宾

俄罗斯

新加坡

泰国

土耳其

中 国 台湾

英国

美国

南非

总计

数据来源 ：表 和表 数据均是作者基于联合国商品贸易统计 数据库中数据计

算而得 。
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表 行业分类表

合并后的行业简称 行业描述

食品 食品 、饮料、烟草制造业

纺织 纺织 、服装 、皮革及鞋类制造业

木材 木材加工制造业 （ 除家具之外 ）

造纸 造纸 、印刷 、出版制造业

石油 焦炭 、精炼石油产品 、核燃料制造业

化工 化学制 品制造业

橡胶 橡胶和塑料制品业

非金属 非金属矿物制品业

金属 基础金属及压延金属制造业

—般机械
—般机械及设备制造业

电气机械 电气机械及设备制造业

运输设备 运输设备制造业

本文中使用的行业分类是国际标准产业分类的第三次修订版 的 位

数制造业分类 。 然后 ，
我们把 个制造业加总成 个行业 。 表 为详细的行业分类 。

三 ） 分行业的价格指数

因为消费价格指数包含着非贸易商品价格 ，
因此 ， 出 口 （进 口 ）价格指数或生产者

价格指数更适合用于构建 而 由 和 发布的加总至国家层面的实际有效

汇率都是把 作为国 内价格指标 。 在本文中 我们使用细分行业的生产价格指数或批

发价格指数 （ 日 本为企业价格指数 作为价格指标来测算人民币和 日元分行业

表 表示的是细分行业价格指数的可用性 。 由于各个国家的国 内行业分类标准

并不相 同 ，我们收集尽可能多的行业价格指数 通过仔细对照合并重新统一于

分类 。 在合并过程中 ，我们使用对应的权重数据进行加权平均 。 有
一

部分国家

并不公布价格权重数据 在这种情况下 我们使用该国的 位数工业行业

的产出数据计算对应行业的权重 ，
再得出加权平均价格指数 。 分行业产出数据来源于

联合国工业发展组织行业统计数据库 。 除澳大利亚政府只公布季

度生产价格指数以外 其他所有国家的价格指数都是月度数据 。 同时 ， 我们把所有国

家价格指数的基年统一为 年 （ ，并用 做季节调整① 。

① 中国的物价指数是与上年同期相 比的数据 并且细分产业的生产者价格指数 （ 是从 年开始可

用的 所以 为构建月度数据 ，
我们首先假设 年 月 到 年 月 的物价指数为 ，

再用 同期 比计算从

年开始的物价指数。 最后
，
将加工完的物价指数再按 年为基年 （ 进行标准化 。
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行业层面实际有效汇率 ： 日本与中国的比较研究

四 ）贸易权重

我们分两个步骤来计算分行业 的贸易权重 。 首先
，
我们计算出各个行业到

个经济体的总出 口 额 ，各个行业的贸易权重由其到各个贸易对象国的出 口额除以

其总出 口额来表示① 。 接着 ，我们再计算其最近 年的平均值作为分行业 的贸

易权重② 。 出 口 数据来 自联合 国商品贸易统计数据库 （ 截止到

年 月份 ，最新的贸易数据是到 年 ，所以我们用 年到 年的平均值作为

年和 年的贸易权重。

在表 中 ，我们计算了 日本各个行业到 个经济体的 出 口 比例 。 表 表明 不同

行业在各 国家 地区 的出 口 比例存在着显著差异 。例如
，
美国在运输设备制造业 中所 占的

比例是 ，
而在电气机械及设备制造业中只 占 。 与之相反 ， 中国在运输设

备制造业只占 而在纺织 、服装 、皮革及鞋类制造业占 。 从贸易集 中度来

看
，

以上的运输设备出 口 到美国 ，而一般机械及设备和电气机械及设备广泛地出

口 到世界各地 。

表 表示中国各个行业到其 个经济体的出 口 比例 。 与 日 本的出 口相 比主要有

两个不同点 ：第一 美国是中国大部分行业的主要出 口 国 。 美国在木材加工制造业 造

纸、印刷 、出版制造业 ，橡胶和塑料制品业和电气机械及设备制造业中所占的比例均超

过了 ，在纺织 、服装 、皮革及鞋类制造业中所占的比例是 左右 。 第二 除 了美

国之外 ， 中 国的贸易伙伴国广泛分布在亚洲和欧洲 。
③

三 人民币和 日 元的分行业实际有效汇率

一

） 人民币 和 日元的分行业实际有效汇率概览

图 表示的是 日元分行业 的测算结果 。 从 年到 年年中 ， 由黑色

粗实线表示的加总所有行业的 —直低于基期 年 ）值 ，但 自 年

① 在本文中 我们只用 出 口权重来计算有效汇率 。 在权重选择上有几种方式 ，例如 进 口
， 出 口 和双边贸易

出 口加进 口 ）和 国际清算银行采用的包括第三方竞争市场的
“

双重权重
”

。 详情请看
“

② 例如 ，我们用 到 年三年的权重平均值测算 年的实际有效汇率。

③ 由 于数据的限制 ，文中 个样本国家和地区并不都是中国的主要贸易伙伴 。 我扪用的是分行业的生产

价格指数 来构建人民币分行业实际有效汇率 ，
而要收集中国所有贸易伙伴国的生产价格指数是非

常困难的 。 尽管样本国家中未包括
一些中国的主要贸易伙伴国 （如 巴西 、越南 、墨西哥等 ） ，但这已是我们 目前尽

最大努力 的结果 。
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佐藤清隆 清水顺子 章沙销

月雷曼兄弟公司倒闭后其急速升值 。 最有趣的是各个行业的 之间存在着显著

差异 特别是 年 日元急速升值之后 。 非金属矿物制品业的 处于最高水平 ，

电气机械设备制造业则最低 。 其他行业中 ，运输设备制造业在加 总 之上 ，
而一

般机械及设备制造业则处于其汇率水平的下方 。 在 年 月 日
，
加总 的

水平是 跟基年 年 （ 相 比没有太大的变化 ，但产业间的差异却非 常

大 最高的是非金属矿物制品业 （ ，最低的是电气机械及设备制造业 这

两个行业之间的差超过 了 。 此外 ，焦炭 、精炼石油产品 、核燃料制造业 的波

动非常大 这很可能是 由近几年原油价格的大幅度波动而引起的 。

非金厲
、

金 、

—— —

屯气机械

一 食品 —纺织 一 木材 造纸 石油 化工一 檬胶⋯ 非金諷 金羼 般机械一电气机械 一一运输 设备 加总

食品 纺织 木材 造纸 石油 化工 橡胶 非金属 金属
一

般机械 电气机械 运输设备

图 日元分行业 实际有效汇率 年 月 日 到 年 月 日 ）

数据说明 ： 加总表示所有行业的加权平均值 。 底部的表格显示的是 年 月 日各个行业

的实际有效汇率值 。

图 表示的是人民币分行业 的测算结果 。 同样 黑色粗实线表示的是加总

所有产业的 。 与 日 元相 比 人民 币 的加总 整体有上升趋势 （ 升值 ） ，这很

可能是因为中国政府 自 年 月起采取了有管理的浮动汇率制度 人民 币兑美元
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行业层面实际有效汇率 ： 日本与中国 的 比较研究

逐步升值 。 大部分行业 都高 于基年 年 （ 。 同 时 ，人 民 币 分行业

也存在着显著的行业异质性。 但与 日 元不同 的是 ， 电气机械及设备制造业的

高于加总 ，

一般机械及设备制造业则低于加总 ，这两个行业之间 的

差没有超过 汇率波动最大的是焦炭 、精炼石油产品 、核燃料制造业 。

‘

一 一 — 一 一— — ⋯一一 一 — 一一一 ⋯

一食品 坊织 木材 法纸 石油 —化工 樣 —非金 —— 一■ 般机 电气机 — 运輪设备

食品 纺织 木材 造纸 石油 化工 橡胶 非金属 金属 一般机械 电气机械 运输设备

图 人民币分行业实际有效汇率 （ 年 月 日 到 年 月 日 ）

数据说明 加总表示所有行业的加权平均值 。 底部的表格显示的是 年 月 日 各个行业

的实际有效汇率值 。

二 模拟分析 ：要素分解

我们 已观测到不同行业 的波动存在着显著的差异 。 我们不禁会问 到底是

什么原因造成了这样的差异 ？
一

个最有可能的原 因是 行业间价格波动的异质性导致

了汇率波动的差异 。 为证实我们的推论 我们进行了
一

个简单的模拟分析 那就是逐

次固定国 内价格 （ 即 汽 ） 和国外价格 （ 即 的初始值 年 月 日 ） ，然后再重

新测算 。 如果被固定的价格是个非常重要的因素 ，那么模拟的 将会明显

偏离实际的 反之亦然 。 我们选取了 以下 四个主要行业 ：纺织、服装 、皮革及鞋

世界经济 年第 期
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类制造业 ，化学制品制造业 ，

一

般机械及设备制造业和电气机械及设备制造业 ，来比较

人民币 和 日元 的模拟结果 。

纺织 、 職， 皮萆及麟制贼 化竿制 制迪业

田册格 坊

— —

如
‘

设备制贼 电气 械及设备制造业

醒
一

机械 面内价格
隱

一

气机械

田内价格
电气賊

‘

‘

图 日 元分行业 旳波动要素分解

数据说明 ：

“

业名
”

和
“

业名
”

表示该产业实际的 和 。

“

国 内

价格
”

表示国 内价格指数被固定在初始值 年 月 ） （其他的都不控制 ） 的模拟 。

“

国外价

格
”

表示固定所有贸易伙伴国 的价格指数在初始值 年 月 ） （ 其他的都不控制 ） 后的 。

在图 中绘制了以上 四个行业 日元 的模拟结果 （ 用黑色表示 ） 。 为了进行

对 比 我们在图中 同时也绘制 了各个行业的 和 用灰色表示 ） 。 从图 中我

们可以得知 ：

第一 ，虽然近期的 日 元升值导致了 的升值 ，但它对 的影响并不大 。

第二 除了电气机械及设备制造业 ，其他行业固定贸易伙伴国价格的模拟

国外价格所表示的线 ）都在实际的 之上 。 这说明 ，如果国外价格没有升高 ，
日

元分行业 将升值得更多 。 同 时我们也看到 ，
固定 日 本国 内 价格的模拟

国内价格所表示的线 ）低于实际的 虽然只是在
一

个较小的范 围 内 ，
但这意味

着增加 日 本国 内价格会导致 日元 的升值 。
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第三 ， 电气机械及设备制造业 的模拟结果和其他行业截然不 同 。 具体来

说 电气机械及设备制造业固定 日本国 内价格的模拟 国 内价格所表示 的线 ）远

远超过了实际的 而 固定贸易伙伴国价格的模拟 图 略低 于实际的

。 这一观测结果表明 ，如果 日 本的电气机械设备制造业没有主动降低国 内生产

价格 其 将会在很大程度上升值 。 虽然电气机械及设备制造业的 大幅度

升值 ，但其 在 日 本所有产业中仍然是最低 。 我们 可以说 这是 日 本电气机械及

设备制造业为了保持其在竞争激烈的全球出 口市场中 的价格竞争优势而降低 自 身生

产价格水平的结果 。

图 绘制了 中国这 四个行业 的模拟结果 。 同样地 我们也绘制 了各个行业

的 和 。

纺织、 服装 、 皮革及鞋类制造业 —

化学 制品制造业

丁

化工
面内价格 —

国内价格

一

級机械及设备制造业 电气机械及设备制造业
，

幽

格
卿

〒
机械

般机械
国外价格 气机械

——隱

图 人 民币分行业 的波动要素分解价格

数据说明
“

名
”

和
“

业名
”

表示该产业实际的 和 。

“

国 内价格
”

表示国内价格指数被固定在初始值 年 月 ） （其他的都不控制 ） 的模拟 。

“

国外价格
”

表示

固定所有贸易伙伴国的价格指数在初始值 年 月 ） （ 其他的都不控制 后的 。

数据来源 作者的计算 。
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第一 除了纺织服装皮革及鞋类制造业 ，其他行业的 都高于 ，而且非

常有意思的是 纺织服装皮革及鞋类 和 的波动非常相似 。

‘

第二 与 日本的情况非常类似 除了 电气机械及设备制造业 ，其他行业固定贸易伙

伴国价格的模拟 国外价格所表示的线 都在实际的 之上 ，如果外国价格

没有提高 中 国的分行业 也将会升值很多
； 而固定中 国 国 内 价格的模拟

国 内价格所表示的线 则低于实际的 ，也就是说提高中 国 国内价格会导致人民

币 的升值 。

第三 与 日本一样 ， 电气机械及设备制造业和其他行业之间存在着显著的差异 ，电

气机械及设备制造业固定中国 国内价格的模拟 国 内价格所表示的线 ） 超过了

实际的 ，而 固定贸易伙伴国价格的模拟 国外价格所表示的线 ） 却略低于

实际的 。 但与 日 本不同的是 ， 中 国电气机械及设备制造业的 在所有行业

中处于第五高 ， 国 内价格的降低对其影响并没有像 日 本那么大 。

四 人民币与 日元分产业实际有效汇率之间的协整检验

由于亚洲生产网络的不断深化与发展 区域内整个生产链上的产业内 贸易也 日益

增大 。 而这种稳定的贸易合作关系可以减轻外部宏观经济对亚洲 区域内经济的影响 。

在本部分中 ，我们采用协整检验的方法来检测人民 币与 日元在各个产业的 之间

是否存在长期稳定的关系 。

和 提出 的协整 检验是用来检测非平稳经济变

量之间是否存在长期稳定关系 。 汇率通常被视为非平稳变量 ，不同货币 的汇率之间可

能会存在协整关系 ，而且有很多先行文献巳对汇率间的关系用不同的协整检验过程进

行分析 。 但是 ， 目前对亚洲各货币之间协整关系进行研究的文献并不是很多 。 例如 ，

用 年 月 到 年 月份的月 度汇率来分析 日元 、韩元 、新加坡

元之间非对称的协整关系 。 他们的研究结果表明 经过非对称调整后 日 元 、韩元 、新加

坡元之间存在协整关系 。 用 年到 年亚洲 种货币 的季度

汇率做了类似的分析 证实在亚洲货币危机之后这 种货币 的汇率之间存在协整关

系 。 与现行文献不同的是 ，本文用 日 度的分行业 数据做协整检验来检测 中 国

① 采用了阈值协整检验方法 为进行非对称调整后的长期均衡关系提供了依据 。

② 使用 了 个亚洲货币 包括印度尼西亚 、韩国 、
马来西亚 、菲律宾 、新加坡 、 中国 台湾和泰

国 。

世界经济 年第 期



行业层面实际有效汇率 ： 日本与中国的比较研究

与 日本各行业 之间的长期关系 。

为检验这两种货币是否存在潜在的长期稳定关系 我们采用

和 开发的以 为基础的协整检验 。 首先 ，考虑
一

个阶数为

的向量 自 回归 （

⋯

“

其中 是人民币和 日元分行业 向量 ， 是残差向量 。 然后 我们可以把这

个 阶的 向 量 自 回归模型 （ 改写成误差修正模型 （

‘

的形式 ：

模型 中矩阵的秩就是我们所关心的人民 币和 日元分行业 的协整关系 。 我

们将报告两个协整检验的统计量 。

一个是迹检验 ，
另一个是最大特征值

检验 。 然后 ， 基于最小信息 准则 ， 根据 信息准则

选择模型的滞后阶数 。 根据这个准则 ，该模型选

择的滞后阶数是 。

为了检验 年 月 雷曼兄弟倒闭所带来的影响 ，我们把整个样本期间 （

年 月 日 到 年 月 日 ）分成两个子样本期 间 ：雷曼兄弟倒闭之前 年

月 日到 年 月 ） 和雷曼兄弟倒闭之后 年 月 日 到 年 月 日 ） 。

表 归纳了协整检验的结果 。 从表中我们得出 了两个非常重要的结论 。 第
一

，

对于全样本而言 ，化工 、金属 、石油三个行业均存在协整关系 ，而加总行业和 电气机械

也有迹检验提示存在协整关系 。 第二 ，虽然在雷曼兄弟倒闭之前的子样本期间我们只

观察到石油行业存在协整关系 ， 但在雷曼兄弟倒闭之后的子样本期间加总行业 、 电

气机械 、 金属 、 石油 、 纺织均存在协整关系 ， 食品 、 化工、 造纸和橡胶也有迹检验

提示存在协整关系 。 这些结果表明 ， 在雷曼兄弟倒闭之后 ， 中 国和 日本的大多数行

业之间存在
一种长期的稳定关系

，
这也同时说明 了亚洲生产链在中国 和 日本之间 日

益深化扩大 。

五 总结

本文主要 的 贡献在于分别测算 了从 年到现在人 民 币 和 日 元的 分行业

，并揭示了人民币和 日 元对美元升值对不同行业影响的差异性 。 在 年 月

① 在进行协整检验之前 我们用 了三个模型 常数
，
常数和趋势 和都不包括 做单位根检测 。 结果表明 所

有的实际有效汇率在三个不同样本期 间都不能拒绝零假设 即存在单位根 。
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雷曼兄弟倒闭之后 ，虽然人民币和 日元对美元大幅度升值 但是中 国和 日本各个行业

的汇率水平和波动存在着显著差异 。 日元分行业实际有效汇率在雷曼兄弟倒

闭前后波动很大 。 从 年到 年年中 ， 加总所有行业的 日元 持续低于

但在雷曼兄弟倒闭 年 月 ）之后急速大幅度升值 。 日 元分行业 最突

出 的特点是各行业间的汇率水平差异很大 特别是 年的大幅度升值之后 。 电气

机械及设备行业的 跟其他行业相比处于最低水平 ，具有较强的价格竞争优势 。

然而 我们的模拟分析结果表明 ，这种较强的价格竞争优势主要是 日 本电气机械及设

备制造业努力降低国 内生产价格的结果 。

人民币的分行业 在整个样本期间呈整体上升趋势 这主要因为中 国汇率制

度 自 年起从原有的盯住美元转变到有管理的浮动汇率制度 。 与 日 元的分行业

相似 ， 中国各行业 之间也呈现出显著的差异 但中 国 的电气机械及设备

制造业的 位于所有行业中第五高 。 我们的模拟分析结果表明 中 国电气机械及

设备制造业国 内生产价格的降低对其 的影响并没有像 日 本那么大。

我们采用 了协整分析来检验中 国与 日 本的各行业 之间是否存在
一种长期

稳定关系 。 结果表明 在雷曼兄弟倒闭之后的子样本期间 ，有 个行业及加总后的行

业存在协整关系 。 这说明在雷曼兄弟倒闭之后 ， 中国和 日本的大多数行业之间存在一

种长期的稳定关系 亚洲生产链在中 国和 日 本之间在 日 益深化扩大 。

本文测算的分行业 对进行严密的经验分析以及政策决策者和出 口企业制

定出 口政策都十分有用 。 在本文中 我们仅测算了人民币和 日 元的分行业 下

一步 ，我们会测算亚洲各国货币 的分行业 以更全面地分析区域内各国各行业

的价格竞争优势 。
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附表 数据来源

国家和地区 数据来源

美国

澳大利亚

比利时

加拿大

中国

法国

德国

希腊

印度

印度尼西亚 ；

意大利

日本

韩国

马来西亚

荷兰

挪威

菲律宾

俄罗斯

新加坡

南非

西班牙

泰国

中 国台湾

土耳其

英国

贸易数据

截稿 年 月 实 习编辑 ： 贾 中 正 ）
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