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一 、 外 贸 出 口 企 业 目 前 面临 的 形 势

    随着我 国改革的深入 和 市场 经济的发展 ，外 国资本被 大

量 引入 ，国家外汇储备 大大增加 。虽然从 国家宏观 角度看 ，维

持 外汇平衡将是长期 追求的 目标 ，但 外 贸 出 口企 业 已跨 过 了

以创 汇为主要 目标 的发展 阶段 。 以 出 口效益为导 向 ，争收创

利 ，实现 自身发展成为 目前外 贸出口企业的首要任务 。然而 ，

由于国 家 实现 了汇 率 并轨 ，调 整 了利 率 ，并 于 1995 年 7 月、

1995年底 两次降低 了出口商品 的增值税 退税 率 ，并且 汇率并

轨后人 民币的汇率走 向与通货 膨胀相反 ，使得部 分 外 贸企 业

的 出口效益受到 了影 响 ，一 些 出 口企 业 出现 亏损 。但 由于 出

口具有短期 的刚性 ，目前 尚不致从根本上影响 出口的 总量 ，但

这种形势继续下去 ，必将影 响 出 口，从 长远 看 ，会 影响我 国的

支付平衡 。 当然 ，有 的外 贸出口企业处于困境 ，是 受到 国际市

场环境及 自身经营水平等 因素的制 约。本文将从 定性 、定量

两个角度对影响外 贸出口企业盈利 能力的利率、汇率 、出口退

税率等 因素进行分析 。

二 、 宏 观 调 控 与 出 口 效 益

    汇率对外 贸出口企业的效益影响最大 ，也最直接 。在此 ，

引入“出口每 美元成本”概念 ，亦称“换 汇成本”，它是指 实现 出

口收汇一美元平均 负担 的人 民 币总成本 ，它与外 汇汇率 的差

额反 映 出口业务每收 汇一美元 的盈亏额 。若换汇成本 高于外

汇汇率 ，则 出口业务 出现 亏损 ；若低 于外汇汇率 ，则 出 口销 售

为盈利 。因此在换汇成本一定的情 况下 ，如果汇率升 高，则外

贸出口企业 出口每美元商品的收益提 高。如果外 贸出口企业

出口每 美元所 追求的利润保持稳 定 ，当汇率提 高时，出口企业

则可适 当降低在 国际市场上 的售价 ，扩 大出口量 而获得收益。

1994年初 实现 汇率 并轨后 ，美元 兑人 民 币汇 率上 升 ，一度促

进 了我 国外 贸出口业 的繁 荣。前一段 时期 ，受多种 因素影响 ，

美元兑人 民币汇率稳 中有 降 ，削弱 了部分 外 贸 出 口企 业的 出

口收 益 能 力 。

    利 率是 国家对宏观经济规模和发展速度进行调控 的一个

有 力杠杆 ，同时利息支付 又是 外 贸 出 口企 业所 必须承担 的一

项成本 费用。 当宏观 经济过 热 ，出现 了通货膨胀 的 时候 ，国家

往往一方面收缩银根 ，限制货 币发行 量 ，缩 小贷款 盘子 ，同时



会提 高贷款利率。利率的提 高，则会增加企业的利 息成本 。外 贸企业 出 口的采 购资金 约 80%

来 自银行贷款 ，利 率对换 汇成本有较 大的影响 。此外 ，即使在 正 常情 况下 ，出 口退税 的兑现 一

般要 滞后 3 个月，这笔资金 的延付也增加 了外 贸企业的财务 费用。

    出口退税政策是世界各 国为 了鼓励本 国货物 出口而采取 的税收优 惠政 策。我 国为鼓励货

物 出口，于 1994 年按增值税暂行条例规 定 ，实行 出口货物税 率为零 的优 惠政 策。 出 口货物 不

但 出口环节不纳税 ，而且 可以退还 以前纳税环 节 已纳税款。但是 ，在 国家的 出口货物退税政 策

实施过程 中，出现 了一些 问题 ，出口退税规模增长过猛 ，退税增长超过征 税和 出口额的增长 ，骗

取 出口退税 的现 象也 比较严重 ，致使 国家财政收入 流失。一 些 守法经 营的 出 口企业应退税 款

不能及 时到位 。为此 ，1995 年 5 月，国务 院决定 ，自 1995 年 7 月 1 日起 ，对 出 口货物根 据 实际

税 负情况适 当调低 出口退税 率 ，并加 强对 出口退税 工作 的管理。原适 用 17% 税 率的 出 口退税

率调低 为 14% ，以农产品为原料加 工生产的工业品和原适 用 13% 税 率的调低 为 10% ，农产 品、

煤炭 的退税率为 3% 。 1995 年 10 月，国务 院第二 次决定 ，从 1996 年 1 月 1 日起报 关 出 口的货

物的退税 率为 ：原适 用 14% 退税 率的调低为 9% ，原适用 10% 的调低 为 6% ，原适 用 3% 的仍 维

持在 3% 。 出口退税率的调低 ，无疑增加 了外 贸出口企业的 出口成本 ，对外 贸出 口企业的效益

产 生 负 效 应 。

三 、 外 贸 出 口 企 业 效 益 定 量 分 析 模 型

    为 了清晰地探讨汇率、利率、出口退税率等 因素对外 贸 出 口企业效益的影响程度 ，及便 于

为国家宏观政策调控提供 决策参考 ，此处采 用 出口每 美元获取 的利润为分析指标 。

π = e -［C0 + K0 ·r + C0 · （t0 - t1） + C1］ ①

其 中：π— —出口一美元所能获取 的利润 ，以人 民币计价 ；

     e— —汇 率 ；

    C0— —为 出口一美元而购入 的原材料 、中间产品及货物 的价格（不含进项 税 ）；

    K0— —每年为 出口一美元 而 占用的流动资金 ，可用（全部 外 贸出 口企 业为 出口 占用的流

            动 资金/ 出口总额 ）表 示 ；

      r— —流动资金贷款利 ；

    t0— —增值税 率 ；

    t1— —出口退税 率 ；

    C1— —其他 费用（如 管理 费用 ，各类直接 间接分摊的经营费用等）。

①式 中方括弧 包含部分为换 汇成本。

四 、 政 策 调 控 力 度 （敏 感 性 ）分 析

    从模型① 可以看 出，国家可以通过宏观调控 达到影响外贸 出口企业效益的变量有 3 个 ：e，

r 及 t1，这三个变量对 出口效益的影响有 多大 ，可以借助微观 经济学 中的弹性分析方法来量度 。

1. 弹性定义

1. 1 出口盈利对汇率的弹性



②

1.2 出 口盈 利 对 利 率 的 弹 性

③

1.3 出口盈利对 出口退税率的弹性

④

    以上三个弹性反 映 了出口盈利 能力对各 因素的敏 感程度 。哪 个 弹性越 大 ，国家通过宏观

调控所起的作用也将越明显。在式②③④中，数值都取绝对值，正负号表示作用方向。

   2. 弹性测算及说明

    下面，通过对某市部分外 贸企业的 实测数据来进行分析 。调 查的企业 出 口总量在 1995 年

占全 市 出口总量的 42.03% ；扣除三资企业 出口总量 ，占该 市出口总量的 56.60% 。

    2. 1  1995 年这些企业平均换 汇成本为 8.38元 ，取该年平均的汇率 8.3298，据②式 ，可得 ：

    1996 年 1～6 月这些企业平均换 汇成本为 8.45 元 ，取 199 6年 1～6 月平均汇率 8.3255，据

②式 ，可得

实测弹性说 明 ，越接近盈亏平衡点 ，汇率变动对 出口每美元利润影响越 大。这 时国家如 能通过

宏观调控政 策使得 美元兑人 民币汇率向上微调 ，就可以使很 多外 贸出口企业扭 亏为盈。

   2.2 对这些企业统计得 知 ，在 这 些企业 中出 口每 美元 平均成本利 息 支 出 1 995 年 1～12
月为 0.31元人 民币，199 6年 为 0.53 元人 民币。由③ 式可得 ：

的值 为 -4.26，说 明利率的相 对 变动在 目前 的情 况下会 引起 出 口效益相反方 向上更

大的相对变动。适 当降低贷款利 率 ，减轻企业的财务 费用 ，会对企业经济效益产 生积极影响 ，

但作 用不如调 整汇率来得 强烈 。

    2.3 分析退税 率时不妨取农产品、煤炭 、以农产 品为原料加 工生产 的工业品 以外的工业

制成品为分析对 象 ，因为该类产品在 出口中所 占份额较 大 ，而且对不 同的退税率进行分析在道

理上都是 一样 的。在 以下的计 算 中，该 市 实测 C0 占换 汇成本 ，在 1995 年 为 91.64% ，在 1996
年 1～6 月为 88.52% 。

    1995 年 7 月 1 日～12 月底 ，出口退税率为 14% ，由④式 ，可得 ：



1996年初 开始 ，退税 率为 9% ，由④ 式 ，可得 ：

出口退税率对 出口盈利 能力的影 响程度 与 C0在 换 汇成 本 中所 占的 比例 大小也有 关 系。

在 以上假设 下 ， 的值 为 5.41。如果 退税 率提 高一 定 比例 ，外 贸 出 口企业 的盈利 能力会 有

更 大 幅 度 的 提 高 。

    通过 以上 实际弹性测算可知 ，汇率、利率、出口退税率三个 因素 中，汇率对外 贸出口企业每

美元 出口的获利 能力影响最大。如 能将 美元兑人 民 币汇 率适 当上调 ，从 一 个 角度 看增加 了企

业 出口每 美元的收益 ，从 另一 角度看 能增 强外 贸出 口企 业在 国际市场上 的价格 竞争 能力。 当

然 ，由于许 多出口产品的原料和 中间投入是从 国外进 口的 ，这在一定程度上会抵销 汇率变动的

影响 ，实际的 出 口盈利对汇率的弹性会 比测算值 小一些。

    在 以上分析 中，都假 定 C0、 C1、 K0是定值 ，以便讨论 国家宏观调 整的政 策 力度。从微观 角

度讲 ，这三项正是企业应该挖掘 潜力提 高出口效益的地方 。减 少生产耗 费，降低各项 费用 ，合

理安排筹资 渠道和规模 ，是外 贸出口企业提 高效益走 出困境 的 出路 。

由公式①我们还 可以得到下 面的近似公 式 ：

即 Δπ = Δe - K0 ·Δr + C0 ·Δt1 ⑤

    仍参考上述企业调 查数据 ，1996年 1～6 月换 汇成本 为 8.45 元人 民 币，平 均汇率为 1USD
= 8.3255人 民 币元 ，π=（8.3255 - 8.45）= - 0.1245 元 ，出 口每 美元 成 本 中利 息 支 出为 0.53
元 ，贷款利率为 12.098% ，K0可通过下式反推 ：

（C0/换汇成本 ）仍取 0.8852，可得 C0=7.48。⑤式可写为 ：

Δ π= Δe - 4 .083Δr + 7 .48Δt1 ⑥

要使 外 贸出 口企业走 出亏损 困境 ，即使 Δπ=0. 1245，可对 e、r 及 t1作 出调整 ，下表是 由⑥式推

出 的 几 个 方 案 ：

盈亏平衡时的政策调整方案

从上表 看 出，方案 1和方案 5 只调 汇率或利 率难 于到位 ，本 着平稳 的原 则 ，方案 3，4 较 为



可行 。事 实上 ，国家最近 已将贷款利率进一步下调 ，出 口企业贷款利率约为 11.008% 。但是 由

于汇率的调整 涉及 面广 ，难度较 大 ，作 为一种 最现 实的方案是调 整退税 率（方案 4）。从表 中看

出，退税 率上调 1.66 个百分点 ，外 贸 出口企 业 即可 实现 盈 亏平衡 。调 整退税 率的 实质是增加

财政对 出口的补贴。从理论上讲 ，这种补 贴是返还 出口的增值税 ，在 目前返还没有到位 的情 况

下 ，复归一定退税 比例是应该 的也是可行 的。

五 、 关 于 通 货 膨 胀 率 的 考 虑 — —一 个 动 态 分 析 的 思 路

    一般说 来 ，我 国的通货膨胀率要 高于美元 的贬值 率 ，从 而 出口企业的 实际换 汇成本是要上

升的。设上升幅度 Δi ，令 ：i0— —人 民 币的通货膨胀率 ；

                      i′— —美 元 的 通 货 膨 胀 率 。

则 ， Δi 近似等 于（i0- i′ ）。如果人 民 币对美元 汇率按上述的 同样 比例贬值 ，则通

货膨胀不会对企业 出口的经济效益产生影响。但是 ，如果 汇率的走 向没有与此 同步 ，甚至走 向

与此相反 ，出口的效益就会剧烈地 下降。

⑦

如果汇率保持 不变，e′= e，则有 ：

⑧

    上式表 示的弹性反 映 了人 民 币贬值 率对 出口单位 美元效益的影响 。

    我国 自 1994 年 汇 率 并 轨 以 来 ，连 续 两 年 高 通 货 膨膨 胀（1994 年 为 21.7% ，1995 年 为

14.8% ），出口的国内成本肯定有 大幅度 的上 升 。而 同期 的人 民 币对 美元 汇率不仅 没有贬值 ，

反 而稳 中有升 ，从 1994 年初 的 8.70 元左右上升到 1995 年底 的 8.40 元左右。如果说 1994 年初

的汇率并轨（人 民币贬值 ）大大促进 了出 口的效益 ，则两年 来的通货膨胀和汇率的逆 向走 势 ，使

出口的效益 已大幅度下降。可 以用式⑦推 导后 粗略估计这两年每 美元 出口的盈利损 失 ：

⑨

其 中 C* 为基期 的换汇成本 ，以 1994 年初 为基 期 ，以 1995 年底 的 变化 来分析 ，设 C* = 8.50，

Δe = 8 .40 - 8 .70 = - 0 .30 ， Δi = （0 .217 + 0 . 148）-（0 .03 + 0 .03）≈0 .30，

Δπ= -0.3-8.50 × 0.3= -2.85。也 就是说 ，假设 外 贸 出 口企业 出 口商品 的原料及 中间产 品

全部 由国内提供 ，粗略地估计 ，自 1994 年初 至 1995 年底 ，由于通货膨胀和 汇率的影 响 ，使 出 口

每美元的效益下降 了 2.85 元 。 当然 实际现 实中，外 贸出口产品 中进 口原材料 及 中间产 品的 比

例也 不小，通货膨胀及 汇率的影响有相 当部分 已被 消化 ，出口每 美元效益的下降额 实际上是 小

于所估计的数额 。


