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摘要 

贸易市场集中有利于伙伴关系稳定与价格优势，但贸易过于依靠几大市场容易

形成垄断，造成其对市场和价格的控制，甚至附加不合理的要求。实施多元化的市场

战略有助于在国际贸易中争取有利的贸易条件，保证在国际交换和竞争中处于积极

主动的地位。本文以 1995 年-2020 年东盟国家的相关贸易数据，分析在全球价值链

下东盟十国的贸易集中与分散状况，将之与实际汇率（RER）联系以检验其因果关系

同时通过外国直接投资 FDI（全球价值链参与的关键工具）和 GDP作为控制变量，

研究其如何与真实汇率一起影响进出口集中指数与分散指数,以及其如何与进出口集

中指数与分散指数一起影响真实汇率。本文通过建立 VAR模型，采用协整检验和格

兰杰因果关系检验，并通过脉冲响应分析研究变量间的相互作用。结果表明：在东盟

十国中，实际汇率在部份国家对进出口集中与分散指数产生影响，进出口集中与分散

指数也在部份国家对实际汇率产生影响，此种影响皆为单向而非双向，因此需要仔细

地重新评估汇率在促进出口和在宏观经济调整过程中的作用。 

 

关键词：全球价值链、进出口集中指数、进出口分散指数、实际汇率、外国直接投资 

 

Abstract 
The concentration of trade markets is conducive to partnership stability and price 

advantage. Trade is too dependent on several major markets, however, will form 

monopolies that results in its control of the market and prices, and even attaching 

unreasonable requirements. The market diversification strategy is conducive to the pursuit 

of favorable terms of trade in international trade and ensures a proactive position in 

international exchange and competition. This paper uses the relevant trade data of ASEAN 

countries from 1995 to 2020 to analyze the trade concentration and dispersion of the ten 

ASEAN countries under the global value chain. The real exchange rate (RER) is linked to 

test the causal relationship between the trade index of import and export concentration index 

and the dispersion index together along with FDI (the key tool for global value chain 

participation) and GDP as the control variables. In this paper, the interaction between 

variables is studied by establishing a VAR model through the cointegration test, the Granger 

causality tests and the impulse response analysis. The results show that in the ten ASEAN 

countries, the real exchange rate has an impact on the import and export concentration and 

dispersion index in some countries, and the import and export concentration and dispersion 
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index also have an impact on the real exchange rate in some countries, which is one-way 

rather than two-way, so the role of the exchange rate in promoting exports and in the 

macroeconomic adjustment process needs to be carefully reassessed. 

 

Keywords: Global Value Chain, Import and Export Concentration Index, Import and Export 

Dispersion Index, Real Exchange Rate, Foreign Direct Investment 

 

1. 绪论 

1.1 研究背景和意义 

对许多发展中国家来说，出口扩大已成为使国际一体化成为有效且至关国家发

展的重要考量；透过管理一体化，建设国内供应能力，提高国际竞争力进入世界经济，

仍是大多数国家所关注的，其中国际货币基金组织 IMF（2014）认为一个突出的特点

是多元化，这是相对于由比较优势驱动的专业化，在发展和成长的道路背后对现有资

源的结构性转换和重新分配。另一种论点是，多元化有助于发展中国家对冲价格风险

波动性和外部冲击。关于“自然资源诅咒”的文献（即自然资源之间的负相关关系）表

明，资源丰富的国家经历了更动荡的扩张，这导致发展中国家有意使其出口组合多元

化，特别是在制成品方面。多元化的一种方法是通过参与区域或全球价值链（GVCs）

来融入世界经济。Kowalski等（2019）认为 GVC整合可能通过改善市场准入为参与

全球市场提供机会，并赋予各国更大的范围开展不同活动，从而增加出口产品数量和

目的地数量。 

 

1.2 文献综述 

国内有外许多学者在全球价值链的背景下，分析真实有效汇率和进出口贸易的

因果关系，其中包括对外直接投资、实际汇率、GDP 等方面的影响因素。田巍和余

淼杰（2017）总结认为大部分的外国学者的研究，以东道国汇率的下降（即母国货币

升值），作为一个例子，多数研究认为，这将导致对外直接投资的上升。这些研究的

主要观点包括：（1）本币升值降低了企业海外扩张和建厂的成本；（2）母国货币升值

阻碍了母国的出口，使企业有更大的向国外生产和销售的动力，即出口替代效应；（3）

资本市场不完善时，企业更容易实现内部融资，从而促进海外投资。相反，一些研究

发现本国货币升值会减少海外投资。 

其次，Amurgo-Pacheco和 Pierola（2007）认为世界不同地区出口多元化指标的

演变表明，随着时间的推移，亚洲的出口趋于变得更加多元化。Kowalski等（2019）

认为在东南亚，越南和菲律宾的变化最大，出口产品和市场数量的差距与泰国、印度

尼西亚、马来西亚甚至中国之间的差距已经缩小。其次，Gill等（2007）认为供应链

的主要参与者位于东亚，这表明它们在最具活力的全球风险投资领域的成功，部分在

于出口多元化。 

虽然多元化的水平似乎成为一个重要的衡量竞争力和质量。整合在世界市场、早

期经验的东亚工业化国家（国家）与最近的中国，也直接关注实际汇率（RER）与发

展相关的政策工具。Guzma等人（2018）在 2018年补充说，一个稳定和有竞争力的

实际汇率，作为一种补贴，在增加总供给弹性的工业政策的补充下，具有更大的影响。

Rodrik（2008）认为东亚经验的出口表现更好是因为汇率和积极的多元化政策，这些

政策构成了企业的生产环境和出口进入国际市场的途径。 
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1.3 研究内容与方法 

除绪论以外，本文主要安排如下： 

第二部份对相关文献进行回顾，探究在全球价值链下，实际汇率与贸易多元化之

间的联系。一个稳定而有竞争力的实际汇率能够促进出口多元化，从而能减少国家宏

观经济的不稳定性，很好地缓解国际冲击，有更高的收入弹性和更稳定的出口收入。 

第三部份介绍计量经济学方法的选择，以 1995-2022 年东盟十国的进出口集中

与分散指数 HHI和实际汇率为数据，通过 EView建立模型，通过建立格兰杰因果模

型以及集中指数与分散指数，分析实际汇率与贸易多元化的因果关系。同时探究影响

实际汇率和出口集中技术的因素，考量 FDI与 GDP的比率的合适性。 

第四部份结合前文影响因素的实证研究，报告实证发现。 

第五部份总结研究结果，并进行概述。 

 

2. 实际汇率与出口多样化分析 

2.1 实际汇率与出口多元化 

2.1.1 出口多元化是经济增长的关键因素 

在基于要素禀赋的传统贸易理论中，一个国家应该专业化，而不是多元化。Meija

（2011）提出当所有国家都按照其比较优势专业化时，整个世界的贸易状况就会更好

了，由此而来的贸易收益成为贸易自由化的理由。根据自由贸易理论，这种贸易模式

有两个主要的缺陷。首先，出口集中与波动性和不利的贸易条件冲击（特别是原材料

或初级商品）有关，这使得自由贸易对发展中国家的好处较小。其次，过于依赖一小

部分产品或市场会导致出口收入不稳定，对投资、进口能力、就业和增长产生不利影

响。这些批评在关于自然资源诅咒的文献中得到了综合，其中支持资源丰富国家的

“荷兰病”综合征的证据可以在较小的非资源贸易部门中找到，资本积累和制造业增

值的下降。 

并且，国际货币基金组织IMF（2014）的大量文献表明，出口和产出的多元化是

经济增长的一个关键决定因素。多元化水平的差异可能导致各国不同增长率的差异，

这一研究结果阐明了发展道路上的多元化阶段，以及专业化和收入之间的u型关系。

而在2014年，根据国际货币基金组织的分析，从结构变化的角度来看，为多元化对增

长的因果影响提供了证据。Amurgo-Pacheco和Pierola（2007）认为其他研究基于广泛

边际的概念，发展了关于出口多元化的观点，即新的出口产品或市场的引入，即现有

地区出口销售的均匀分布。 

 

2.1.2 出口多元化的优势以及影响因素 

出口多元化可以减少出口冲击造成的宏观经济不稳定风险。通过沿着密集的边

际进行多元化，各国减少了由少数出口部门的冲击造成的宏观经济不稳定的风险。同

样，对于那些大量出口的经济体，针对一个国家或地区的需求的巨大波动也不那么敏

感。 

其次，Haddad等人（2010）认为出口多元化，可以缓和不利的国际冲击传播。此

外，这些国家制造业的出口总体上具有更高的收入弹性和更稳定的出口收入。 

最近关于新的增长和贸易模式的文献，已经将焦点转移到了出现和从事高产品

种商品的贸易。Hausmann等（2007）认为生产更多元化和高生产力产品的国家能过

更快实现出口增长。 



 

137 

出口多元化的问题是一个重要的经济问题，然而，应该采取什么样的多元化措施

呢？潜在的决定因素是什么？最近有大量的文献试图回答这些问题。总而言之，存在

大量的决定因素，但对于这些决定因素传递的通道目前仍然缺乏共识。鉴于影响多元

化的机制的多元性，Giri等人（2019）采用贝叶斯模型平均（BMA），该模型解决了

模型的不确定性，并且对其解释力的重要性进行排序，该研究揭示了影响出口多元化

的最有力的因素，分别是人力资本积累、贸易开放程度和机构质量，潜在决定因素是

市场准入、外国直接投资以及汇率。 

在出口多元化的决定因素中，通过双边或多边贸易安排进入市场是一个关键因

素。由于地理上的邻近性和对区域贸易协定的参与，近年来的研究表明，贸易成本低

的国家对具有更多元化的双边出口（Regolo，2013）。因此，选择贸易伙伴可以改善

出口篮子的规模、差异化项目的数量及其相对价格（Amurgo-Pachec & Pierola，2008）。

当涉及外国直接投资时，它可以通过溢出效益促进东道国出口篮子的多元化和升级。 

 

2.1.3 对策 

综上所述，应优先发展资源型部门以外的出口能力。但是，如果各种因素被重新

分配给可交易的商品，提供或释放了更多的资源，从而促进部门间的重新分配。在这

方面，一个重要的变量是RER。结果表明，被高估或波动的RER严重不利于出口盈利

能力，这对于劳动密集型和高度暴露于价格竞争中的制成品尤其重要。在存在市场失

灵和相关外部性的情况下，政府需要有意识地努力改变激励结构，以便为结构性变革

铺平道路（Regolo，2013）。也有同样的道理，Guzman等人（2018）认为，一个稳

定、有竞争力的RER可以作为对可贸易部门的补贴，支持它可以成为产业政策的一个

重要工具。 

 

2.2 出口多元化与RER的联系 

2.2.1 出口多元化与RER的因果关系 

在发展中国家，由于需要维持宏观经济和价格稳定，估值被低估的可能性是有限

的，频繁使用汇率对宏观经济进行调整，则增加了不确定性。任何旨在操纵名义汇率

的政策都将导致经济管理方面的问题。因此，一个关键的问题是，是否有其他方法来

减缓实际升值或保持稳定和有竞争力的RER水平。一种选择是研究出口多元化和

RER之间的反向因果关系，这个问题很少得到解决，也许是因为它更难确定。这使我

们能够主要关注RER的结构决定因素。 

 

2.2.2 影响RER的几种机制 

在国际宏观经济学中，文献试图识别影响RER“基本原理”和偏离其均衡水平的因

素。因此，Coudert和Couharde（2008）认为错位是由外部和内部的失衡造成的。 

前者是由观测到的经常账户与其基本面给出的均衡水平之间的差异来衡量的，

而后者是指产出差距，通常以观测到的国内生产总值与其潜在水平之间的差异来衡

量。最近仍在不断扩大的文献试图研究在广泛的宏观经济失衡的背景下，外部和内部

不平衡和RER失调之间的传播机制（Gnimassoun & Mignon，2016）。然而，尚未有

研究将出口多元化作为RER的决定因素。现有文献在记录RER失调对出口多元化的

影响方面投资更多，而不是确定关系中的任何反馈。 

目前只有两项研究解决了这个问题。首先，Bodart等人（2011）提出了一项有趣

的研究，发现出口多元化的程度，在其他几个结构性因素中，影响RER对贸易冲击的

反应幅度。贸易条件的增加（如大宗商品价格的冲击）与RER的上升有关。作者发现，
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高度的出口多元化降低了RER与主要出口原材料价格之间的弹性，这与投资组合方

法相一致。在这组研究中，所涉及的机制是汇率传入贸易价格的程度以及贸易对价格

变化的敏感性。 

其次，在一个由足球资本模型启发的一般均衡框架中，Mejean（2008）比较了RER

的三个决定因素。其中“品种供应”效应，通过各国公司的内生分布来解释长期RER。

这里以垄断竞争下产生的内源品种数量来衡量，出口多元化可能会对RER产生影响，

而这一结构因素在开放宏观经济学中是缺失的.最重要的是，根据几个参数，“品种供

应”效应可以减轻巴拉萨-萨缪尔森效应（the Balassa-Samuelson Effect）效应，并减缓

实际增值。 

在这里可以确定出口多元化影响RER的几种机制。首先，特定国家的生产率提高

会影响企业的区位决策，进而影响相对价格水平。强劲的国内供应（通过扩大出口生

产投入或扩大出口篮子）和较低的生产者价格（在国际贸易成本的情况下，国内商品

比进口商品便宜）有助于巩固可贸易部门和保持竞争优势。 

第二种机制是依赖于市场准入的国家的相对规模：这种结构性因素的任何变化

都会导致贸易产品生产的空间重新分配，并最终影响相对价格水平。国内生产商品的

份额越高（公司通过国内市场效应从当地的大量需求中获益），交易商品的相对价格

越低（实际贬值）就越低。 

 

2.3 GVC全球价值链和因果关系 

2.3.1 贸易全球化 

参与全球风险投资是贸易全球化的一个突出特征，它为发展中国家参与全球市

场、克服国内供应方面的限制和建立有竞争力的出口组合提供了机会。Kowalski 等

（2019）认为生产过程的碎片化和国际化虽然不是新现象，但通过发展中经济体的参

与，最近出现了更加全球化的层面。值得注意的是，FDI外国直接投资是经济自由化

进程的重要组成部分，是 GVC文献中最重要的一点，不同地区之间的连通性随着时

间的推移而增加。在一些东南亚国家，外国直接投资流入使 GVC的参与率增加了超

过 20个百分点。 

然而，GVC参与的好处在公司和政策制定者之间自然会有所不同。企业参与全

球风险投资主要是为了盈利，而政策制定者则关心企业运营的政策环境，并考虑到在

国家一级参与 GVC的经济结果，这就产生了两种相反的观点。首先，企业根据比较

优势的概念，寻求通过促进价值链中特定领域的专业化来分割价值链。对于 Arslan

等（2018），这导致了跨越多个国家的长期生产链，以利用因素禀赋和相对技能的差

异。因此，较长的全球投资是专业化和效率提高的标志，但可能更容易受到冲击或干

扰（例如金融危机），因为它们涉及多次跨境货物。相比之下，政策制定者寻求通过

有吸引力的政策来建立竞争优势，并有利于出口的多元化。为此目的，可以采取积极

的工业和技术政策，以补偿 RER对与当前或“自然”比较优势无关的生产结构组成的

影响。因此，国际货币基金组织 IMF（2016）认为通过全球风险投资进行的贸易全球

化，是发展中国家提高其在世界贸易中的竞争力并引发工业结构变化的机会。 

 

2.3.2 GVC与出口多元化与RER之间的关系 

直观上，随着各国日益融入世界经济，全球投资的参与也受到全球宏观经济背景

的影响，因果关系可能会发生变化。 

产品和市场多元化指标共同表明了各国利用潜在贸易关系的程度。许多经济学家
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认为，全球投资在这方面给了发展中国家新的机会。从概念上讲，国际生产共享使发

展中国家能够进入新的活动或新的市场，并使其出口多元化，因为生产过程的不同阶

段可以在不同的国家进行。 

Kowalski等（2019）确定了 GVC参与的主要决定因素，并将其分为两类：结构

性（国家特定特征是关键因素）和政策相关性。作者还指出，参与率很高的发展中亚

洲，在多元化水平方面出现了一些最显著的变化。事实上，GVC参与和出口多元化

有一定共同的特点；包括国内市场规模、产业结构、机构质量和地理位置（距离主要

制造业中心的距离）。地理位置在这里显然很重要，因为存活率似乎与区域内的贸易

有关。东南亚国家参与更深入的区域一体化，东南亚国家的表现超过了世界其他地区

的生存能力，可以为全球市场的竞争做好更好的准备。 

在这方面，外国直接投资已成为供应链的主要驱动因素，这影响了生产阶段跨国

界的分布。为了在全球竞争对手面前具有吸引力，发展中国家的生产者试图通过投资

于研究和开发以及模仿或复制发达国家的技术来创造新的生产工艺，使其投资组合

多元化。如果国内供应商有足够的竞争力，与全球风险投资的更紧密的整合可能有助

于促进出口多元化。 

此外，出口多元化有助于建立国内供应能力，同时通过全球投资的生产率提高来

提高出口竞争力。只要国际贸易在规模回报增加的情况下代价高昂，地点决定（或贸

易商品生产的空间分布）是相对价格水平的重要决定因素（Mejean，2008）。 

产品多元化和全球风险投资的参与是东亚地区高出口表现的良好解释。但它们

经历了“繁荣与萧条”的周期，这似乎与金融危机密切相关。Arslan等人（2018）报告

称，通过进一步融入全球风险投资，发展中国家更容易受到外部干扰和海外需求下降

的影响。国际货币基金组织（2016）发现通过增加不确定性和降低可出口部门的盈利

能力，金融冲击阻碍了投资和新的可交易活动的出现。而且因为它影响出口多元化和

RER之间的因果关系，这种联系的证据不是决定性的。 

参与全球风险投资在确定 RER对贸易影响方面的作用是较新的研究方向。最近

的一些研究质疑 RER 贬值在促进出口方面的有效性，表明 GVC 的联系降低了贸易

和汇率传递的弹性。利用 1996-2012年期间涵盖 46个国家的小组框架，Ahmed等人

（2016）分析全球投资的形成如何影响随着时间推移和各国出口的汇率弹性，其研究

结果表明 GVC 的参与使制造业出口的 RER弹性平均降低了 22%。为了解决这一新

文献中的因果关系问题，Phi和 Tran（2020）通过合作伙伴的出口多元化指数来研究

中美进口需求的价格弹性。尽管如此，统计上中国的弹性系数是负的，却消除了传统

的“以邻为壑”的担忧。与竞争智慧相反，中国的货币升值减少了中国的出口，以及中

国通过进口需求溢出效应获得投入的合作伙伴的出口。最重要的是，合作国家的出口

越多元化，中国进口价格的绝对弹性就越低。 

从价值链的角度来看，有一些新兴的研究将全球风险投资与部门层面的实际有

效汇率（REER）联系起来。Bems和 Johnson（2017）通过提出“增值实际有效汇率”

的概念，提出了一项有趣的研究。他们使用 GDP平减指数（而不是消费者价格指数）

来衡量价格变化，并将这些价格指数的权重基于增值的双边贸易流量，以便在衡量

REER时考虑到部门的异质性。 

不幸的是，这类研究面临的主要挑战是能否获得关于双边增值贸易的数据，特别

是对发展中国家的数据。缺乏关于 GVC一体化的计量经济学和实证研究与缺乏国家

间投入产出贸易表有关。例如，由于某些部门缺少信息，世界输入输出数据库（WIOD）

只覆盖了 43个国家。此外，GVC 参与或增值贸易的衡量标准（如经合组织 OECD-
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WTO数据库，TiVA）并不是这里的主要兴趣对象，因为如 Patel等人（2017）认为，

“由于进口投入和技术产生的积极溢出效应，出口产生的生产力增长可能与出口总值

有关，而不是其增值同行”。因此，研究相对价格如何影响增值贸易措施以及商品构

成的内在差异（最终与中间商品贸易，或外国与国内增值）超出了我们的研究范围。 

 

3. 实际汇率与贸易多元化之间影响模型建构 

3.1 自变量和的方法选取 

本文将选用1995年至2020年东盟十国的真实汇率（RER）、出口集中（EXC）、

出口分散（EXD）、进口集中（IMC）、进口分散（IMD）、外商总投资（TFDI）、

外商总投资对GDP的比值（TFDIR）6个数据，构建格兰杰因果模型，以此来考察实

际汇率与贸易多元化之间存在的因果关系。 

 

3.2 格兰杰因果关系检验 

格兰杰（1969）定义的标准因果关系检验在实证文献中得到了广泛的应用。然

而，由于随着贸易一体化和全球化，全球风险投资之间的相互作用有所增加，RER和

其他相关因素之间可能存在因果关系的问题。因此，使用1995年至2020年东盟十国的

EXC（出口集中）、EXD（出口分散）、IMC（进口集中）、IMD（进口分散）、RER

（真实汇率）、TFDI（外商总投资）、TFDIR（外商总投资与GDP的比值）进行因果

关系分析，使我们能够解释跨国的依赖性和异质性，即一个国家可能存在因果关系，

但其他国家可能不存在。考虑到这些因素，我们使用了由格兰杰因果关系检验。该测

试是基于具有固定系数和固定变量的异构面板数据模。 

 

HHIit = αHHI,i +∑γHHI,i
(k)

k

HHIi,t−k +∑βHHI,i
(k)

k

RERi,t−k 

+∑ λHHI,i
(k)

k FDIi,t−k + θHHI,iZi,t + εit     （1） 

 

RERit = αRER,i +∑γRER,i
(k)

k

RERi,t−k +∑βRER,i
(k)

k

HHIi,t−k 

+∑ λRER,i
(k)

k FDIi,t−k + θRER,iZi,t + εit     （2） 

 

集中化指数是用来分析和衡量区域内工业或经济部门专门化（或集中化）程度的

一项重要的数量指标。 

 

HHIi =

√∑ (
xij
Xj
)
2

n
i=1 −√1/n

1 − √1/n
 

 

分散化指数是用来分析和衡量地区内工业或经济部门均匀分布的程度，是与集

中化程度相对应的指标。 

 

ID = 1 −
∑X2

(∑X)2
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其中，X是对第i个国家的出口额。我们可以知道当所有出口都集中在一个国家时，出

口分散度指数为0并且当出口平均分布到各个国家时，出口分散度指数会达到最大。

所以，当出口分散度指数越大时，就表明整个出口市场越分散，其市场多元化的程度

也越高。 

 

4. 实证结果 

4.1 协整检验 

首先对数据以协整检验来判断其平稳与否，以防止“伪回归”发生；已有文献将数

据检验处理，均证明本数据水平值平稳（赵春明等人，2011），因此本文直接引用 1995

年至 2020 年东盟十国的 EXC（出口集中）、EXD（出口分散）、IMC（进口集中）、

IMD（进口分散）、RER（真实汇率）、TFDI（外商总投资）、TFDIR（外商总投资与

GDP的比值）进行测算分析。 

在进行时间系列分析时，传统上要求所用的时间系列必须是平稳的，即没有随机

趋势或确定趋势，否则会产生“伪回归”问题；但在现实经济中的时间序列通常是非平

稳的。我们可以对它进行差分把它变平稳，但这样会失去总量的长期信息，而这些信

息对分析问题来说又是必要的，所以用协整来解决此问题。只有当两个变量遵循相同

的时间序列过程，或者因变量的时间序列过程不超过自变量时，协整才存在。 

本研究应用 Johansen 协整检验，其中包含迹检验和最大特征根检验。当原假设

r = 0时，在 5%显著性水平下，迹检验的统计量大于临界值时拒绝原假设；当原假设

为 r ≤ 1 时，迹检验的统计量仍大于 5%显著性水平下的临界值时拒绝原假设，当原

假设为 2≤r≤3时，迹检验的统计量小于 5%显著性水平下的临界值时接受原假设。以

下表 2为东盟十国 Johansen 协整检验结果。 

 

表 1. 关于东盟十国 Johansen协整检验结果 

国家 

Johansen 协整检验变数 

EXC 

RER 

TFDI 

EXC 

RER 

TFDIR 

EXD 

RER 

TFDI 

EXD 

RER 

TFDIR 

IMC 

RER 

TFDI 

IMC 

RER 

TFDIR 

IMD 

RER 

TFDI 

IMD 

RER 

TFDIR 

LAK 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 

BND 不平稳 不平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 

KHR 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 

IDR 不平稳 不平稳 不平稳 不平稳 不平稳 不平稳 不平稳 平稳 

MYR 平稳 平稳 平稳 不平稳 不平稳 不平稳 不平稳 不平稳 

MMK 平稳 平稳 平稳 平稳 不平稳 平稳 不平稳 平稳 

PHP 平稳 平稳 不平稳 不平稳 不平稳 不平稳 不平稳 不平稳 

SGD 不平稳 平稳 不平稳 平稳 不平稳 平稳 不平稳 不平稳 

THB 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 平稳 

VND 不平稳 不平稳 不平稳 平稳 不平稳 平稳 不平稳 平稳 

资料来源：本文自行整理 

 

根据东盟十国的协整检验结果，我们可以看出，总体的时间系列是比较平稳的，

大部分数据结果为平稳，小部分数据结果为不平稳，其中以印度尼西亚（IDR）、越

南（PHP）尤为明显。 
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4.2 向量自回归模型检验 

向量自回归（Vector Autoregressive Models，VAR）是基于数据的统计性质建立模

型，把系统中每一个内生变量作为系统中所有内生变量的滞后值的函数来构造模型，

从而将单变量自回归模型推广到由多元时间序列变量组成的“向量”自回归模型。在

时间序列的模型中，如果模型设定和识别不准确，模型就不能准确地反应经济系统的

动态特性，也不能据以进行动态模拟和政策分析。因此，VAR 模型通常使用最少的

经济理论假设，以时间序列的统计特征为出发点，通常对经济系统进行冲击响应

（Impulse-Response）分析，来了解经济系统的动态特性和冲击传导机制。 

VAR 模型本质上就是 n阶差分方程，差分方程的解是数列，当数列收敛时，时

间序列平稳，模型稳定。通过对差分方程解的结构的了解，我们知道差分方程有一个

收敛解，当且仅当特征方程的根在单位圆内。本文所建立的向量自回归模型所有根模

的倒数都小于 1，即都在单位圆内（如图 1 所示），显示此模型是稳定的。以下表 3

为东盟十国 VAR检验结果。 

 

 
图 1. 印度尼西亚关于 EXC、RER、TFDI的 VAR检测结果 

 

表 3. 关于东盟十国 VAR检验结果 

国家 

VAR检验变数 

EXC 

RER 

TFDI 

EXC 

RER 

TFDIR 

EXD 

RER 

TFDI 

EXD 

RER 

TFDIR 

IMC 

RER 

TFDI 

IMC 

RER 

TFDIR 

IMD 

RER 

TFDI 

IMD 

RER 

TFDIR 

LAK 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 

BND 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 

KHR 不稳定 稳定 不稳定 稳定 不稳定 稳定 不稳定 稳定 

IDR 稳定 稳定 稳定 稳定 不稳定 稳定 稳定 稳定 

MYR 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 

MMK 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 

PHP 稳定 稳定 不稳定 不稳定 不稳定 不稳定 稳定 稳定 

SGD 不稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 不稳定 稳定 

THB 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 

VND 稳定 稳定 不稳定 稳定 不稳定 不稳定 稳定 稳定 

资料来源：本文自行整理 
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根据东盟十国的 VAR的检验结果，本文所建立的向量自回归模型所有根模的倒

数都小于 1，即都在单位圆内，绝大部分国家的 VAR 结果呈现平稳的状态。且上文

在协整检验中不平稳的数据，如印度尼西亚（IDR）、越南（PHP），在 VAR检验中，

也逐渐稳定。 

 

4.3 脉冲响应函数分析 

脉冲响应函数方法是分析当模型受到来自随机误差项的一个标准差的冲击时，

被解释的变量的动态反应时间及持续时间。以下表 4为脉冲响应的分析结果。 

 

表 4. 关于东盟十国脉冲响应分析结果 

国家 

脉冲响应分析变数 

RER对

EXC 

(TFDI) 

EXC对 

RER 

(TFDI) 

RER对 

EXD 

(TFDI) 

EXD对 

RER 

(TFDI) 

RER对 

IMC 

(TFDI) 

IMC对 

RER 

(TFDI) 

RER对 

IMD 

(TFDI) 

IMD对 

RER 

(TFDI) 

LAK 负影响 无影响 负影响 负影响 无影响 无影响 负影响 正影响 

BND 正影响 负影响 无影响 负影响 无影响 负影响 正影响 负影响 

KHR 负影响 无影响 负影响 无影响 无影响 无影响 无影响 无影响 

IDR 无影响 正影响 无影响 正影响 负影响 无影响 负影响 无影响 

MYR 无影响 负影响 无影响 无影响 无影响 无影响 无影响 无影响 

MMK 无影响 正影响 负影响 负影响 正影响 正影响 正影响 无影响 

PHP 负影响 负影响 负影响 无影响 负影响 无影响 负影响 无影响 

SGD 正影响 无影响 正影响 正影响 无影响 负影响 正影响 正影响 

THB 无影响 正影响 无影响 正影响 正影响 负影响 正影响 正影响 

VND 无影响 负影响 无影响 负影响 正影响 正影响 无影响 负影响 

国家 

RER对

EXC 

(TFDIR) 

EXC对 

RER 

(TFDIR) 

RER对 

EXD 

(TFDIR) 

EXD对 

RER 

(TFDIR) 

RER对 

IMC 

(TFDIR) 

IMC对 

RER 

(TFDIR) 

RER对 

IMD 

(TFDIR) 

IMD对 

RER 

(TFDIR) 

LAK 无影响 负影响 无影响 负影响 无影响 无影响 负影响 正影响 

BND 正影响 负影响 无影响 负影响 无影响 负影响 正影响 负影响 

KHR 负影响 无影响 负影响 无影响 无影响 无影响 无影响 无影响 

IDR 无影响 无影响 正影响 正影响 负影响 负影响 负影响 无影响 

MYR 无影响 正影响 负影响 无影响 无影响 无影响 负影响 无影响 

MMK 正影响 正影响 负影响 负影响 正影响 无影响 正影响 正影响 

PHP 负影响 正影响 负影响 无影响 负影响 无影响 负影响 无影响 

SGD 正影响 无影响 正影响 正影响 无影响 负影响 正影响 正影响 

THB 无影响 正影响 无影响 正影响 正影响 负影响 无影响 正影响 

VND 无影响 负影响 负影响 负影响 正影响 正影响 无影响 负影响 

资料来源：本文自行整理 

 

根据东盟十国的脉冲响应结果，其中负影响居多的有四个国家：老挝、文莱、菲

律宾、越南，正影响居多的有三个国家：缅甸、新加坡、泰国，无影响居多的有三个

国家：柬埔寨、印度尼西亚下、马来西亚。 

其中，老挝（LAK）负影响居多，无影响较少，正影响最少；文莱(BND）负影

响居多，存在较少的无影响与正影响；柬埔寨（KHR）无影响占据大多数，小部分负
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影响，但不存在正影响；印度尼西亚（IDR）大多数无影响，其次较少负影响，正影

响少；马来西亚（MYR）无影响居多，存在个别正影响、负影响；缅甸（MMK）则

呈现为正影响居多，少部分负影响，个别无影响；菲律宾（PHP）绝大多数为负影响，

较少负影响，仅有一个正影响；新加坡（SGD）正影响居多，无影响较少，最少的为

负影响；泰国（THB）正影响居多，无影响较少，最少的为负影响；越南（VND）负

影响居多，无影响较少，正影响最少。 

 

4.4 格兰杰因果检验结果 

上述协整检验表明，各变量之间存在长期均衡关系，进一步验证因果关系还需要

格兰杰因果检验。本文旨在研究实际汇率与贸易多元化之间的联系，以下表 5 至表

12为东盟十国格兰杰因果检验结果分析。 

 

表 5. 关于东盟十国-EXC、RER、TFDI格兰杰因果检验结果 

检验

关系 

1 EXC RER TFDI 

RER不是

EXC的格兰

杰原因 

EXC不是

RER的格兰

杰原因 

TFDI不是

EXC的格兰

杰原因 

EXC不是

TFDI的格兰

杰原因 

TFDI不是

RER的格兰

杰原因 

RER不是

TFDI的格兰

杰原因 

BND 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

KHR 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

IDR 拒绝 接受 拒绝 接受 接受 接受 

LAK 接受 拒绝 拒绝 接受 接受 接受 

MYR 接受 接受 接受 拒绝 接受 接受 

MMK 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

PHP 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

SGD 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

THB 接受 拒绝 接受 接受 接受 接受 

VND 接受 拒绝 接受 接受 拒绝 接受 

资料来源：本文自行整理 

 

表 6. 关于东盟十国-EXC RER TFDIR格兰因果检验结果 

检验关系 

2 EXC RER TFDIR 

RER不是

EXC的格兰

杰原因 

EXC不是

RER的格兰

杰原因 

TFDI不是

EXC的格兰

杰原因 

EXC不是

TFDI的格

兰杰原因 

TFDI不是

RER的格兰

杰原因 

RER不是

TFDI的格

兰杰原因 

BND 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

KHR 拒绝 接受 拒绝 接受 拒绝 接受 

IDR 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

LAK 接受 拒绝 拒绝 接受 接受 接受 

MYR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

MMK 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

PHP 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

资料来源：本文自行整理 
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表 6. 关于东盟十国-EXC RER TFDIR格兰因果检验结果（续） 

检验关系 

2 EXC RER TFDIR 

RER不是

EXC的格兰

杰原因 

EXC不是

RER的格兰

杰原因 

TFDI不是

EXC的格兰

杰原因 

EXC不是

TFDI的格

兰杰原因 

TFDI不是

RER的格兰

杰原因 

RER不是

TFDI的格

兰杰原因 

SGD 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

THB 接受 拒绝 接受 接受 接受 接受 

VND 接受 拒绝 接受 接受 拒绝 接受 

资料来源：本文自行整理 

 

表 7.关于东盟十国-EXD RER TFDI格兰杰因果检验结果 

检验

关系 

3 EXD RER TFDI 

RER不是

EXD的格兰

杰原因 

EXD不是

RER的格兰

杰原因 

TFDI不是

EXD的格兰

杰原因 

EXD不是

TFDI的格兰

杰原因 

TFDI不是

RER的格兰

杰原因 

RER不是

TFDI的格兰

杰原因 

BND 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

KHR 拒绝 接受 拒绝 接受 接受 接受 

IDR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

LAK 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

MYR 接受 接受 接受 拒绝 接受 接受 

MMK 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

PHP 接受 拒绝 接受 接受 拒绝 接受 

SGD 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

THB 接受 拒绝 接受 接受 接受 接受 

VND 接受 接受 接受 接受 拒绝 接受 

资料来源：本文自行整理 

 

表 8. 关于东盟十国-EXD RER TFDIR格兰杰因果检验结果 

检验

关系 

4 EXD RER TFDIR 

RER不是

EXD的格

兰杰原因 

EXD不是

RER的格兰

杰原因 

TFDIR不是

EXD的格兰

杰原因 

EXD不是

TFDIR的格兰

杰原因 

TFDIR不是

RER的格兰

杰原因 

RER不是

TFDIR的格

兰杰原因 

BND 接受 拒绝 接受 接受 接受 接受 

KHR 拒绝 接受 拒绝 接受 拒绝 接受 

IDR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

LAK 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

MYR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

MMK 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

PHP 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

SGD 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

THB 接受 拒绝 接受 接受 接受 接受 

VND 接受 接受 接受 接受 拒绝 接受 

资料来源：本文自行整理 
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表 9. 关于东盟十国-IMC RER TFDI格兰杰因果检验结果 

检验

关系 

5 IMC RER TFDI 

RER不是

IMC的格兰

杰原因 

IMC不是

RER的格兰

杰原因 

TFDI不是

IMC的格兰

杰原因 

IMC不是

TFDI的格兰

杰原因 

TFDI不是

RER的格兰

杰原因 

RER不是

TFDI的格兰

杰原因 

BND 接受 接受 接受 拒绝 接受 接受 

KHR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

IDR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

LAK 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

MYR 接受 接受 接受 拒绝 接受 接受 

MMK 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

PHP 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

SGD 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

THB 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

VND 接受 接受 接受 接受 拒绝 接受 

资料来源：本文自行整理 

 

表 10. 关于东盟十国-IMC RER TFDIR格兰杰因果检验结果 

检验

关系 

6 IMC RER TFDIR 

RER不是

IMC的格兰

杰原因 

IMC不是

RER的格兰

杰原因 

TFDIR不是

IMC的格兰

杰原因 

IMC不是

TFDIR的格

兰杰原因 

TFDIR不是

RER的格兰

杰原因 

RER不是

TFDIR的格

兰杰原因 

BND 接受 接受 接受 拒绝 接受 接受 

KHR 接受 接受 接受 接受 拒绝 接受 

IDR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

LAK 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

MYR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

MMK 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

PHP 拒绝 接受 拒绝 接受 接受 接受 

SGD 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

THB 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

VND 接受 接受 接受 接受 拒绝 接受 

资料来源：本文自行整理 

 

表 11. 关于东盟十国-IMD RER TFDI格兰杰因果检验结果 

检验

关系 

7 IMD RER TFDI 

RER不是

IMD的格兰

杰原因 

IMD不是

RER的格兰

杰原因 

TFDI不是

IMD的格兰

杰原因 

IMD不是

TFDI的格兰

杰原因 

TFDI不是

RER的格兰

杰原因 

RER不是

TFDI的格兰

杰原因 

BND 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

KHR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

IDR 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

资料来源：本文自行整理 



 

147 

表 11. 关于东盟十国-IMD RER TFDI格兰杰因果检验结果（续） 

检验

关系 

7 IMD RER TFDI 

RER不是

IMD的格兰

杰原因 

IMD不是

RER的格兰

杰原因 

TFDI不是

IMD的格兰

杰原因 

IMD不是

TFDI的格兰

杰原因 

TFDI不是

RER的格兰

杰原因 

RER不是

TFDI的格兰

杰原因 

LAK 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

MYR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

MMK 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

PHP 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

SGD 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

THB 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

VND 接受 接受 接受 接受 拒绝 接受 

资料来源：本文自行整理 

 

表 12. 关于东盟十国-IMD RER TFDIR格兰杰因果检验结果 

检验

关系 

8 IMD RER TFDIR 

RER不是

IMD的格兰

杰原因 

IMD不是

RER的格兰

杰原因 

TFDI不是

IMD的格兰

杰原因 

IMD不是

TFDIR的格

兰杰原因 

TFDIR不是

RER的格兰

杰原因 

RER不是

TFDIR的格

兰杰原因 

BND 拒绝 接受 接受 接受 接受 接受 

KHR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

IDR 拒绝 接受 接受 拒绝 拒绝 接受 

LAK 拒绝 接受 接受 拒绝 接受 接受 

MYR 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

MMK 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

PHP 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

SGD 接受 接受 接受 接受 接受 接受 

THB 接受 接受 拒绝 接受 接受 接受 

VND 接受 接受 接受 接受 拒绝 接受 

资料来源：本文自行整理 

 

以上表 5 至表 12 为东盟十国的报告的结果证明，模型显示 LAK、THB、VND

三国存在从 EXC 到 RER 的因果关系,表明出口集中度在 LAK、THB、VND 这三个

国家会导致整个样本的真实汇率发生变化，此结果与 Tran等（2020）的结果一致;本

研究结果另外发现 KHR、IDR、PHP三国存在从 RER到 EXC的因果关系,表明真实

汇率在 KHR、IDR、PHP这三个国家会导致出口集中度发生变化，此结果却与 Tran

等（2020）的结果不一致,证实出口集中度与真实汇率存在双向影响,但并非存在于相

同国家。 

其次，本研究结果表明 BND、THB、PHP三国存在从 EXD到 RER的因果关系,

表明出口分散度在 BND、THB、PHP这三个国家会导致真实汇率发生变化，此结果

补充完善了 Tran等（2020）的研究；另外，本研究结果发现 KHR这一国存在从 RER

到 EXD的因果关系,表明真实汇率在 KHR这一国家会导致出口分散度发生变化，此

结果补充完善了 Tran等（2020）的研究，证实出口集中度与真实汇率存在双向影响，
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但并非存在于相同国家。 

再者，本研究结果表明MMK、PHP两国存在从 RER到 IMC的因果关系，表明

真实汇率在MMK、PHP这两个国家会导致进口集中度发生变化，此结果补充完善了

Tran等（2020）的研究；另外，本研究结果发现 BND、IDR、LAK这三个国家存在

从 RER到 IMD的因果关系，表明真实汇率在 BND、IDR、LAK在这三个国家会导

致进口分散度发生变化，此结果补充完善了 Tran等（2020）的研究。 

考虑到所有因素，单向正因果关系表明，更高的多样化有助于稳定 RER 水平。

这一结果背后的一个直觉是全球宏观经济发展如何抓住出口多样化的好处。出口多

样化反过来又导致 RER变化率下降，降低了这些国家对外部冲击的脆弱性。换言之，

我们在这里认为，出口多样化在东盟十国宏观韧性中发挥了重要作用。 

 

5. 结论与政策建议 

本文研究结果表明在东盟十国中，实际汇率在部份国家对进出口集中与分散指

数产生影响，进出口集中与分散指数也在部份国家对实际汇率产生影响，此种影响皆

为单向而非双向，因此需要仔细地重新评估汇率在促进出口和在宏观经济调整过程

中的作用。 

实现出口多样化是当今发展中国家面临的最大挑战之一。虽然许多现有文献表

明，RER对出口多样化具有强大的积极影响，但本文主张贸易多元化也可以对 RER

产生影响。贸易一体化的一个突出特点是全球价值链的兴起，通过减少贸易壁垒、提

高资本流动性和信通技术发展，支持进入外国市场，形成全球和区域生产进程，使发

展中国家能够在生产链的各个阶段开展广泛的活动。然而，它们也面临因依赖程度较

高而产生的不断变化的全球条件。特别是，过去发生的全球金融危机，可能破坏以前

在经济发展方面的努力，需要认真重新评估汇率在促进出口和宏观经济调整进程中

的作用。 

 

5.1 出口多元化对 RER产生影响 

现出口多元化是当今发展中国家面临的最大挑战之一。尽管许多现有文献已经

表明，RER 对出口多元化有强大的积极影响，但本文中提出的主张声称，出口多元

化也可以对 RER产生影响。贸易一体化的一个显著特征是全球风险投资的崛起，通

过减少贸易壁垒、提高资本流动和信息和通信技术发展来支持进入外国市场，全球和

区域生产过程的形成使发展中国家能够在生产链的各个阶段开展广泛的活动。然而，

它们也暴露于来自更高依赖性的不断变化的全球条件中。特别是，金融危机可能会破

坏以前的经济发展努力，因此需要仔细地重新评估汇率在促进出口和在宏观经济调

整过程中的作用。 

在此背景下，本文的研究目的是双重的。首先，与以往主要关注从 RER到出口

多元化的单向因果关系的研究不同，本研究的一个重要目的是进一步确定因果关系

的方向和符号。通过控制外国直接投资来研究这一关系，FDI是 GVC形成的关键驱

动因素。 

 

5.2 出口多元化有助于稳定有竞争力的汇率 

出口多元化有助于巩固一个稳定和有竞争力的汇率，为多元化建立宏观弹性提

供了理由。出口多样化战略的实施大大降低了出口市场组合的整体风险程度，降低了

出口出现大幅波动的可能性，从而稳定了具有竞争力的汇率。 
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5.3 实际汇率与进出口集中与分散指数之间影响为单向 

根据格兰杰因果检验、VAR 检验、脉冲响应分析以及协整检验的结果发现，大

部分国家在实际汇率与进出口集中与分散指数之间存在的是单向影响，而非双向影

响。从 1995 年至 2020 年的数据来看，真实汇率分别影响不同国家的进口分散与集

中、出口分散与集中，其影响是单向的，与进口分散与集中、出口分散与集中并未存

在相互影响的关系。其次，东盟十国的数据检验结果显示，在进口分散与集中、出口

分散与集中与实际汇率之间，小部分的国家，如老挝、泰国、越南，存在出口集中影

响实际汇率的情况，除此之外，仅有一个国家（文萊）出口分散影响实际汇率。 

 

5.4 重新评估汇率在促进出口和在宏观经济调整过程中的作用 

面对全球经济发展格局的变化，在金融危机的冲击下，美、日、欧等发达国家的

经济普遍陷入衰退，美国经济面临重大的结构调整。与此同时，新兴市场国家经济增

长势头强劲。全球经济发展格局的变化，将有助于东盟十国减轻对发达国家市场的依

赖，并进一步开拓新兴市场国家市场。因此，面对全球经济发展格局的变化，有必要

重新评价汇率在促进出口和在整个宏观经济调整过程中的作用。 
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