
知识点39：国际收支的调节机制

     一般认为 ，如果一国或地区保持了开放经济中市场传导机制的完整性，

那么，即使其没有相应的政策调节，国际收支自动的调节机制也能在一定程度

上使不平衡趋于平衡。

    1.本位制度下的调节机制

在19世纪末期和20世纪初期，一些国家或地区实行金本位制，一国或地

区的国际收支可以通过物价涨跌、黄金货币流动来自动恢复其平衡，而黄金货

币流动又取决于国家或地区之间汇率上下波动界限，即“黄金输出点”。高于

或低于此点都决定着黄金输出输入的成本大小。一国或地区的国际收支如果发

生逆差，其结果是外汇需求大于供给，本国货币的汇率下跌，跌幅至黄金输出

点以下，则黄金货币流出，国内货币流通减少，物价下跌，利率上升，进而增

强本国商品在国际市场上的竞争能力，刺激商品出口和黄金货币流入。这样一

来将逐步消除逆差，使国际收支趋于平衡。如果一国或地区发生国际收支顺

差，情况正好相反。由于黄金输出点的存在和物价的变动这两个因素，使国家

或地区之间的经济交易中有一种自动调节机制在产生作用，国际收支这样一种

由不平衡到平衡的循环往复的状态中。

例如，19世纪末期美国和英国货币发行与供给是以黄金为准备，在其一般

条件不变的情况下，一国货币供应量增加将导致物价总水平的上升，货币供应

量减少将导致物价总水平的下降，物价波动将影响国际贸易，最后将出现国际

收支中的自动调节效应，贸易收支由相对不平衡走到相对平衡。假设，美国规

定一盎司黄金等于35美元，英国规定一盎司黄金等于14英镑。英镑与美元的

法定平价为1英镑等于2.50美元。如果按照当时条件，将黄金从美国运往英国

需要1％的运输费，那么美国黄金的输出点或美元汇率的上限就是

2.50+（2.50×0.01）=2.525美元，因为当美元汇率超过了这个上限，美国进

口商就不会再直接以美元兑换英镑支付货款，而宁可输出黄金进行支付货款。

同样，美国的黄金输入点或美元汇率也不能低于2.50-（2.50×0.01）=2.475

美元。如果低于此点，英国进口商不会直接以英镑货款兑换美元，而是将英镑

换成黄金，运输至美国后再以黄金兑换美元。



    2.货币制度下的调节机制

进入20世纪30年代后，金本位制退出了历史舞台，世界上多数国家或地

区都实行了从“黄金—美元”货币体系到没有黄金作为准备的信用货币制度。

在信用货币正常流通的情况下，国际收支调节机制仍然存在，但需要通过四个

因素来发挥作用：

（1）汇率。在20世纪50～70年代，世界上多数国家或地区实行“黄金—

美元”的布雷顿森林体系，各国以纸币为本位与美元挂钩，美元与黄金挂钩，

汇率相对固定，汇率的变化受政府的干预和波动幅度的限制。各国或地区之间

的汇率相对稳定，汇率在国际收支中的自动调节机制功能也相应减弱，几乎难

以发挥汇率的正常调节作用。这是与布雷顿森林体系的基本特征相一致的。

布雷顿森林货币体系终结后，各国和地区之间实行浮动汇率制。一国或地

区的国际收支自动调节可以通过汇率变化得以实现。汇率的波动一般是根据国

际外汇市场的供求规律，而不是受一国或地区中央银行行政干预的情况下自动

发生的。有两种可能：如果一国或地区的外汇供给和需求都具有弹性，那么它

的国际收支逆差可以通过货币贬值事后地进行调节，而国际收支顺差也可以通

过货币升值事后地进行平衡。当一国或地区国际收支的经常项目发生大量逆

差，因而外汇需求大于供给，本币汇率便往下浮动，本币汇率下跌有利于刺激

出口贸易，抑制进口贸易，使贸易收支的逆差状况有所改变，从而改善国际收

支的不平衡。当一国或地区的国际收支出现巨额顺差时，因本币需求小于供

给，外汇收入增加，本币汇率便往上浮动。本币汇率上浮不利于出口贸易，将

使国际收支状况发生新的变化。

假设，英、美两国之间对外贸易关系密切。美国的国际收支存在着40亿英

镑的贸易项目逆差。在当时，外汇汇率为1英镑=2.00美元，对英镑的需求大于

对英镑的供给，差额为40亿英镑。由于上述原因，导致英镑相对升值，美元相

对贬值。当美元对英镑贬值达 20％，即1英镑=2.40美元时，英镑的供给与需

求的曲线才能一致，即美国的出口贸易增加了20亿，进口贸易减少了20亿，

英美两国的国际收支趋于平衡。

在浮动汇率制度下，国际收支自动调节机制是汇率的变化，而不是黄金的

流动或外汇储备等国际储备资产的变动。然而，汇率的变化对国际收支的影响

仍有局限性：一是汇率变动首先将引起物价的波动，然后才影响到国际收支变



化，这中间有一个时滞。因此，汇率变动对国际收支的影响开始表现为逆方向

的，只有经过一段时期后，才能出现有利于国际收支平衡的正方向变化；二是

汇率变动的作用还要受到汇兑心理波动的影响，因此它往往不能及时有效地发

挥作用。如果本币汇率下跌，进出口商预期汇率还将进一步下跌，于是就会发

生资金外逃，使在经常项目逆差下的资本项目又出现逆差，从而使调节国际收

支逆差的作用大为减弱，甚至短期内完全不起作用。 

（2)国民收入。一国或地区的居民在一定时期内创造出来的全部产品或价

值中，扣除已消耗掉的生产资料或价值，就是国民收入。国民收入的增长是国

民经济发展的一项主要指标。当一国或地区因出口规模减少而发生贸易逆差

时，该国国内的投资规模和消费水平就要受到抑制，国民经济发展的速度也受

其影响，国民收入也会因上述原因而减少，自然要影响到国际收支的平衡问

题，影响到贸易出口和劳务进口。原来试图通过进口生产资料来扩大再生产的

企业或公司，只能减少进口而维持原有的生产水平；原来想购买国外消费品的

居民也会因收入的减少而紧缩日常生活开支。

一般认为，国民收入减少自然要影响到进口贸易，进口贸易减少将使贸易

项目逆差程度缩小，进而影响国际收支趋于平衡。当一国或地区出口规模增加

而发生贸易项目顺差时，则其国民收入的水平得以提高。因而本国或地区的货

币流通量将增加，并同时促使经常项目中的商品、劳务等进口贸易随之增加，

继之利率下跌，本国或地区资金外流，国际资本也流入到高利率的国家或地

区，使原来的国际收支中的顺差逐渐减少，直至重新恢复其平衡。

(3)利率。一般认为，如果一国或地区的国际收支出现逆差，随之而来的是

国内借贷规模的收缩。因为，进口贸易大于出口贸易，需要大量的资金支付进

口货款，本国或地区所持有的外国货币和资产将减少，政府和中央银行不得不

紧缩银根，提高利率。在开放的市场经济体系中，利率的高低，直接影响到一

国或地区投资规模的大小，影响到一国或地区消费和供给的增减，影响到一国

或地区市场物价水平的涨跌，直至影响到进出口外汇收支的变化，使国际收支

又开始新的调整，直至趋于平衡。利率的高低，也可以起到促进国际资本流动

的作用。例如，一国的利率高于其他国家，则其他国家的资本有可能为获得较

高的收益，流入这个国家，而本国资本则减少外流，从而使国际收支中的资本

项目出现顺差，以调节经常项目的逆差，使国际收支趋于平衡。相反，本国利



率低于其他国家，则可以调节国际收支的顺差。利率的变动，引起国际资本的

流动，主要是长期资本的国际流动不如短期资本流动对利率变化这样敏感。即

使是短期资本流动，还要受其他因素制约，如汇率制度、市场机制和资本流动

风险等。也就是说，利率变化对国际收支的调节作用是多种因素组合而成的。

(4)物价。一般认为，当一国或地区的国际收支出现逆差时，将引起国内信

贷规模的紧缩，利率变化、投资规模和消费水平等都要受其影响。如果其他条

件不变，国内总需求下降会迫使国内物价总水平降低。物价水平降低可以使本

国商品在国际市场上的价格有一定的竞争力，使商品出口处于有利的地位；出

口贸易增加，贸易外汇收入也随之增加，使国际收支有可能趋于平衡。相反，

当一国或地区的国际收支出现顺差，由于国内信用规模扩张，投资与消费加

大，促使国内物价随之上涨。这将会不利于出口，有利于进口，使国际收支中

的顺差趋于消失，开始新的平衡。当然，物价变化对国际收支的调节是有条件

的，即价格的变动对进出口数量的影响，价格的弹性对国内总需求的影响，两

者的组合功效才能起到对国际收支的调节作用。

国民收入、利率、物价这三个方面的内在功能，既受国际收支中经常项

目、资本项目的变动影响，又反过来调节国际收支中的不平衡。它们之间相互

联系、相互作用、相互影响。在市场经济条件下，它反映了对国际收支调节的

间接功能，也反映了国际收支自动调节趋于平衡的内在机制。然而，不能忽视

的是，上述对国际收支调节的一般功能，使国际收支趋于平衡的动态过程只有

具备了以下三个条件，国民收入、利率、物价等调节机制的功效才能完成。

首先，一国或地区对进口商品的需求要保持较大的弹性，即输入弹性要

大。如果一国进口商品输入弹性小，严重依赖国外原料和资源，即使该国国民

收入低，外汇汇率上升，有利于限制进口贸易和促进出口贸易，也难以促使其

国际收支趋于平衡。其次，物价变动要有较大的弹性，物价随市场变化浮动。

如果一国或地区的物价只能升，不能降，或者商品价格始终维持在较高的水平

上，即价格呈“刚性”，国际收支的调节机制也将受到很大的限制。最后。利

率的反应要敏感，利率市场化程度高。如果一国的利率不能随市场供求变化而

相应变化，即使国内市场资金减少，利率仍不上升，这就无法吸引国际资本的

流入，也就不能减缓资本项目中的逆差，使国际收支趋于平衡。总之，以上三

个条件在国民经济中是可能同时具备的，因此，汇率、国民收入、物价和利率



等对国际收支的影响，以及事后地调节国际收支，必须与一国或地区的政府所

采取的干预性政策和措施紧密联系。这样，影响和调节一国或地区的国际收支

才能事半功倍。


	1.本位制度下的调节机制
	2.货币制度下的调节机制

