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海湾货币一体化经济基础分析

刘   冬

  内容提要  海湾合作委员会六国在经济一体化方面取得了显著成绩, 并谋求于 2010年

实现货币一体化, 推出海湾共同货币。虽然共同货币能给海湾六国带来巨大的经济利益, 但

最优货币区理论认为, 货币一体化需要满足一定的前提条件。海湾六国在短期能满足最优货

币区理论的要求, 但在长期却因石油禀赋的不同而难以达标。因此, 2010年的货币统一计

划过于仓促, 海湾六国应采取渐进的方式实现货币统一。
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作者简介  刘冬, 中国社会科学院研究生院西亚非洲系博士生 (北京  100102)。

  由海湾阿拉伯国家合作委员会 (下称 /海
合会0 ) 6个成员国 (包括巴林、科威特、阿曼、

卡塔尔、沙特阿拉伯和阿拉伯联合酋长国 ) 组

成的海湾共同市场于 2008年 1月 1日正式启动。

自海合会创建以来, 六国经济合作不断深化。共

同市场的建立, 及区域内要素的自由流动, 标志

着海湾国家在区域经济一体化道路上迈出了重要

的一步, 在此基础上, 海湾六国正在谋求货币方

面更为紧密的合作, 并计划于 2010年统一六国

货币。但海湾货币统一计划能否按时实现一直

是学术界争论的焦点, 因为按照最优货币区理

论, 实现货币一体化需要严格的条件。本文则运

用最优货币区理论, 通过对海湾六国的关键经济

指标进行检验, 来评估海湾货币统一计划的可

行性。

最 优 货 币 区 理 论 概 述

按照 5牛津经济学词典6 的定义, 最优货

币区 ( Opt imum currency area) 是指使用单一货

币的 /最优 0 地理区域。¹ 在区域内, 由单一共

同货币充当一般支付手段 (或者彼此汇率永久

固定 ), 并同区域外国家保持汇率的浮动, 从而

使 /最优0 区内的国家同时实现内部平衡和外

部平衡。1961年, 蒙代尔分析汇率稳定的一篇

论文为最优货币区理论奠定了基础。随后, 麦金

农、凯南等经济学家利用蒙代尔的分析框架进行

研究, 使该理论得到不断丰富和发展。

最优货币区理论的研究者认为, 最优货币区

可以为其成员国带来一系列经济利益, 如: 通过

降低区内的交易成本和汇率风险增加区内贸易与

投资; 促进共同市场的发育, 实现规模经济和范

围经济; 增强货币的可信度, 以加强政府控制通

货膨胀的能力; 加快区域内要素配置效率; 增进

区内竞争, 提高经济效率; 形成区域性冲击的风

险分摊机制, 从而促进区域一体化的发展。

但是, 最优货币区理论的研究者也指出, 只

有国家之间符合一定条件, 如拥有相似的贸易结

构; 要素能够自由流动; 经济高度开放; 产业构

成多样化, 通货膨胀率一致, 使用单一货币才能

优化其经济福利, 因为当这些条件高度拟合时,

成员国间调整彼此汇率的需求将会很小; 否则,

放弃独立的货币和汇率政策, 会使本国极易受到

区域内冲击的影响, 如通货膨胀、贸易冲击等,

从而使本国付出较大的经济调整成本, 并减弱本
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¹ 参见 [英国 ] 布莱克编著: 5牛津经济学词典 6 (英

文 ) , 上海外语教育出版社, 2000年版, 第 333页。



国宏观经济的稳定性。¹

海 湾 货 币 一 体 化 的 经 济 基 础

虽然共同货币能够给海湾国家带来巨大利

益, 但共同货币也意味着货币主权的放弃。欧元

区建立的经验告诉我们, 在加入最优货币区这一

问题上, 国家往往表现出明显的风险厌恶性, 即

使收益再大, 也力图将成本降至最低。因此, 笔

者认为, 在分析海湾共同货币计划的可行性时,

我们不应过多地强调共同货币给海湾国家带来的

收益, 而应该强调海湾国家的现实条件能否支撑

一个货币同盟, 在此, 我们将根据最优货币区标

准对海湾国家经济基础进行检验。

(一 ) 生产要素的流动性

蒙代尔认为, 当需求转移打破两国的供求平

衡时, 两个实行固定汇率制的国家若想实现控制

通货膨胀和充分就业两个目标, 必须通过生产要

素 (劳动力和资本 ) 的高速流动进行调节。例

如: 当需求由此国转移到彼国, 因为实行的是固

定汇率制, 此国失业率将上升, 而彼国将出现通

货膨胀, 如果两国要素是高速流动的, 那么要素

将由此国转移到彼国, 从而消除此国的失业压力

和彼国的通货膨胀压力, 两国将同时实现内部平

衡和外部平衡。否则, 两国只能放弃固定汇率制,

转而借助于汇率浮动来实现内外平衡。º 英格拉

姆肯定了蒙代尔的研究结论, 除了进一步强调资

本自由流动在应对需求转移, 维持内外平衡的重

要作用外, 他还指出, 资本高速流动可以降低经

济结构调整的成本。» 因此, 在最优货币区研究

者看来, 生产要素的高速流动是建立最优货币区

的重要条件。

目前来看, 海湾六国因大量外籍劳工的存在

完全满足生产要素流动性标准, 海湾国家无一例

外地拥有大批外籍劳工, 即使在外籍移民所占比

例较低的阿曼和沙特两国, 移民占劳动力的比例

也分别达 6413%和 5518% (见表 1)。这些外籍

劳工基本上垄断着六国的私营部门 (非石油 ),

外籍劳工在海湾国家私人经济部门中所占比例甚

高, 比例最低的沙特也达到近 70% , 而在巴林

则接近 100%。¼ 各国政府对外籍劳工的进入限

制很少, 大量外籍劳工的存在保证了海湾六国在

私营部门劳动力市场的竞争性。½ 在竞争性的劳

动力市场中, 工资价格高度灵活, 从而能够保证

海湾六国劳动力资源在区内的高度流动性。

但从长期看, 要素流动性标准可能会受到挑

战。海湾国家的劳动力市场高度分化, 虽然移民

集中的私人部门工资具有高度灵活性, 但在国民

集中的公共部门劳动力价格却缺乏弹性。¾ 在海

湾六国, 私营部门和公共部门的收入与福利差距

巨大, 国民不愿去私营部门就业, 因此, 人口增

长率较高的海湾国家都存在较为严重的失业问

题, 2006年, /沙特的失业率达 13%, 巴林的失

业率大约在 12% ~ 15%, 阿曼的失业率则高达

15%, 阿联酋实际失业人口也有 4万 0¿。在巨
大的失业压力下, 高失业率国家开始在私营部门

中实行本土化战略, 增加本国人在私营部门的比

重。À 但是, 本国劳动力价格却远高于市场价

格, 这种强制做法无疑会增加实行本土化战略国

家的国内投资成本, 从而限制未来货币区内的劳

动力和资本流动。如果一些海湾国家不能顶住人

口增长的压力, 继续实行劳动力本土化, 从长期

来看, 只能以海湾地区生产要素的流动性作牺

牲, 使海湾共同市场协议所规定的: /海湾共同
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市场中任何一国就业、居住和投资时将享受与所 在国居民同等待遇0 这一条款形同虚设。

表 1 外籍人口在海湾国家中所占比例

总人口 (万 )

2007年

移民人口 (万 )

2005年

移民人口占总人口的比例 (% )

2005年

移民人口占劳动力

总人口的比例 (% )

2000年

巴林 7513 2915 4017 6119

科威特 28511 16619 6211 8113

阿曼 25915 6218 2411 6413

卡塔尔 8411 6317 7813 8116

沙特 2 47315 63611 2519 5518

阿联酋 43810 32112 7114 8918

  Sou rce: Un ited NationsD epartm en t of Econom ic and S ocialAf fairs, Popu lat ion D ivision, World Popu lat ion Pol icies 2007, N ew York: 2008,

pp1117, 275, 353, 373, 395, 495; N asra M1 Shah, / Restrictive Labour Imm igrat ion Policies in th e O il- R ich Gu l:f E ffect iveness and

Im p lications for Send ing A sian C ountries0, UN /POP /EGM /, 2006 /03, p1171

  (二 ) 外部冲击的对称性¹

蒙代尔指出, 如果两国的贸易结构相似, 那

么在相同的贸易冲击下, 它们就能够采取共同的

货币政策, 而无需调整彼此汇率。º 比如, 此国

与彼国的主要出口商品一致, 当全球对此商品的

需求猛增时, 两国的最优决策都是真实升值, 以

实现内外平衡, 而无需调整两国间的汇率; 但如

果此国并不生产同一商品, 两国若要保持汇率不

变, 则要么此国忍受失业, 要么彼国忍受通货膨

胀。因此, 对称性的外部冲击是建立最优货币区

的有利条件。

海湾国家都是石油出口国, 石油是重要的贸易

商品, 在国民经济中拥有重要地位。石油出口国的

性质决定了六国最重要的外部冲击是石油贸易冲

击, 而石油收入在财政收入的高比例也决定了六国

在相同贸易冲击下政策选择的相似性。对石油产品

的高度依赖, 意味着海湾六国完全符合最优货币区

理论对冲击对称性的要求, 并且, 随着高油价时代

的到来, 六国将会更加符合这一标准。

但是, 外部冲击的对称性在长期会因六国石

油资源禀赋的差异而消失。海湾六国中, 巴林和

阿曼的石油储量较少, 相对于海湾其他国家将会

较早出现石油枯竭。当两国石油枯竭后, 必须靠

非石油产业和天然气来支持这两个国家的经济,

而海湾其他经济体却依然靠石油产业。这时, 海

湾产油国和非产油国之间贸易冲击的对称性必然

会消失, 在一定的贸易冲击下, 产油国与非产油

国将会采取不同的货币和财政政策, 从而引发彼

此汇率调整的需求。因此, 从长期来看, 海湾六

国并不满足最优货币区对冲击对称性的要求。

(三 ) 经济的开放性

麦金农认为, 一国的开放程度 (可贸易品

与非贸易品的比率 ) 对该国的汇率选择有重要

影响。如果一国的开放程度很高, 利用调整汇率

来改善外部失衡的努力将不再有效, 因为真实贬

值将导致输入型的通货膨胀, 全国物价水平的提

高将会抵消贬值对提高国际竞争力的作用; 反

之, 一国的开放程度很低, 利用调整汇率改善外

部失衡是有效的, 因为它并不会导致国内物价上

涨, 真实贬值将提高该国的国际竞争力。» 因

此, 经济高度开放的国家之间应该固定彼此汇

率, 建立最优货币区, 从而平衡外部收支。

经济学界有很多度量经济开放性的方法, 著

名经济学家麦金农使用可贸易品与非贸易品的比

率衡量一国经济的开放性。¼ 但是, 如何定义一

国的可贸易品与非贸易品在实践上有很多困难。

因此, 本文选择经济学界比较流行的方法, 即用

进出口总额与国内生产总值的比率计算海湾六国

的经济开放性。经计算, 海湾六国的经济都是高

度开放的, 六国中, 即使开放性比较低的沙特和

科威特两国也分别达 6812%和 74% (见表 2 )。

因此, 海湾六国作为高度开放的经济体, 选择固
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SeeRonald I1 M ck innon, / Op tim um Currency A reas0, Th e

Am erican Econom icR eview, Vo l153, No14, Sep1, 1963, pp1717-

7251

See ib id1, p17171



定汇率制更符合其国家利益。

按照开放性标准, 海湾六国无疑应该实行固

定汇率制, 但是否应该固定其彼此间的汇率却依

然是个问题, 因为按照开放性标准, 一国货币应

盯住同其主要贸易伙伴货币, 而海湾六国的区内

贸易量很低 (见表 2) , 一些学者由此认为, 海

湾六国较低的区内贸易量将会成为它们实行货币

一体化的障碍, 但笔者对此持不同看法。首先,

从出口方面看, 海湾六国虽主要出口国有所不

同, 但其最重要的出口商品是石油, 而国际石油

交易是以美元定价的, 因此, 我们可以认为, 海

湾六国的最大出口对象是一个美元区经济体; 另

外, 在进口方面, 除了卡塔尔以外, 美元区经济

体也是海湾六国的重要进口对象国。¹ 因此, 将

本国货币同美元固定能将六国经济福利最大化,

这样, 即使地区内贸易量低, 六国却因本国货币

同美元固定而无需调整彼此汇率。由此, 海湾六

国完全符合最优货币区关于经济开放性的要求。

只有在海湾某些国家石油资源枯竭时, 经济开放

性标准才会受到真正的挑战。

表 2 海湾国家开放性及贸易 ( 2004年 )

开放性 (% ) 区内贸易占比 (% ) 主要出口国 主要进口国

巴林 129  616 沙特、美国、阿联酋 沙特、日本、德国

科威特 74 517 日本、韩国、美国 美国、日本、英国

阿曼 8815 716 中国、韩国、日本 阿联酋、日本、英国

卡塔尔 9211 615 日本、韩国、新加坡 法国、英国、德国

沙特 6812 417 美国、日本、韩国 美国、德国、日本

阿联酋 119  515 日本、韩国、印度 中国、美国、法国

  Source: A rabM onetary Fund, Arab C oun tries Econ om ic Indica tion, 1994 - 2004, Beth esda, MD: Lex isNex isA cadem ic& L ib rary Solut ions,

2007, pp12, 40, 54- 59, 64- 69, 94- 99, 144- 149, 154- 159, 164- 1691

  (四 ) 经济结构多样化

凯南指出, 相对于经济结构比较单一的经济

体来讲, 如果一国拥有较为多样性的贸易和产出

结构, 特定贸易冲击对它的影响将不会那么严

重, 因为多样化可以分散冲击, 倘若冲击使对某

些部门的需求减少, 资源可以转向其他部门, 从

而减弱冲击对整个经济均衡的影响, 这样, 即使

不搞汇率调整, 多样化经济体也能够实现外部平

衡的目标。º 基于此, 凯南认为, 经济结构多样

性也应是建立最优货币区的一个条件。

  海湾六国虽然一直努力实现经济多样化, 但

单一经济结构状况却未改善。表 3显示: 海湾六

国最重要的经济部门依然是采掘业; 非石油部门

中, 比例较大的是同石油收入密切相关的政府服

务、商业和房地产业; 而制造业在六国经济所占

份额只占 10%左右。按照最优货币区结构多样

性标准, 像海湾国家这种结构单一的经济体, 因

为其经济难以分散特定外部冲击的影响, 需借助

汇率的浮动实现外部平衡, 因此, 不适宜建立共

同货币区。

表 3 海湾国家经济构成 ( 2004年 )

巴 林 科威特 阿  曼 卡塔尔 沙  特 阿联酋

采掘业¹ 2812 4717 4214 6212 4212 3218
制造业 1012 10 811 613 1011 1216
建筑业 313 119 3 512 514 715

商业、餐饮、宾馆 812 7 13 5 612 1216
住房 818 0 316 215 511 717

政府服务 15 0 9 916 1514 814

  Sou rce: A rabM on etary Fund, NationalA ccoun t ofA rab C ountries, 1994- 2004, B etheda, Md1: Lex isNex is, 2007, pp128, 37, 61, 101,

109, 1171

  (五 ) 通货膨胀一致性

弗莱明提出, 通货膨胀率的相似性也是建立

最优货币区的一个先决条件。他认为, 如果各国

面对的菲利普斯曲线的位置不同, 就会选择不同
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沙特和阿联酋实际上同美元保持固定汇率。

See Peter B1 Kennan, / A Theory of Opt imum Curren cy

A reas: An Eclectic V iew 0 in M iroslav N1 Jovanovic ed s1,

In terna tional E conom ic Integ ra tion: C ritica l P erspectives on th eW orld

E con omy, Volum eÒ: M one tary, F iscal and Fac tor M obil ity Issues,

London; New York: Rout ledge, 1998, pp159- 771



的政策搭配, 从而导致国际收支失衡和汇率波

动。¹ 比如: 此国是高通胀国家, 而彼国是低通

胀国家, 在同样的外部冲击下, 此国将忍受更高

的失业, 而彼国将忍受更高的通胀, 从而导致彼

国货币的贬值; 但如果两国都是低通胀国家, 则

都会选择忍受通胀的政策, 而无需调整彼此汇

率。因此, 通胀率较为接近的国家比较容易建立

最优货币区。

在通货膨胀一致性方面, 海湾六国的表现是

令人失望的。阿曼、巴林、科威特、沙特四国的

通胀率较低, 且比较接近, 而阿联酋与卡塔尔的

通胀率则十分高, 且两个集团的通胀率并没有表

现出趋同倾向, 其通胀率的差异反而越来越大。

2007年, 阿联酋和卡塔尔的通货膨胀率分别达

11%和 14%, 分别是区内 3个最低通胀国家平均

通胀率的 217倍和 313倍, º 如果同 5马斯特里赫
特6 条约所规定的 115个百分点的要求相比, 这

无疑是个天文数字。» 海湾国家通胀率不同, 在

相同的冲击下, 必然会有不同的政策选择, 从而

导致彼此汇率的变动。通胀率的巨大差异提高了

海湾国家放弃独立货币政策的成本。因此, 从通

胀一致性来看, 海湾六国并不适合组建货币联盟。

结 论 和 政 策 性 建 议

是否加入最优货币区是一个艰难的利益权衡。

对此, 各国都表现出风险厌恶型的特质。货币统

一计划在理论上为海湾六国带来的巨大收益并不

能消除它们在放弃独立货币主权问题上的谨慎。

对石油资源的依赖和高度分化的公私经济部

门让海湾石油输出国有相似的贸易结构、高度开

放的经济和竞争性的劳动力市场。这些都降低了

海湾六国调整彼此汇率的必要性, 从而在理论上

把海湾货币统一计划的成本降至最低。海湾六国

在过去一段时间从未真正实行过独立的货币政策

和汇率政策, ¼ 由此我们可以认为, 海湾六国比

世界上很多地区更符合最优货币区的标准。

不过, 我们需要注意的是, 海湾国家对最优

货币区理论的拟合是建立在其丰富石油资源基础

之上的。但是, 海湾六国的石油资源禀赋不同,

随着一些国家石油资源的枯竭, 贸易冲击的对称

性将不复存在, 经济的开放性也将受到巨大冲

击; 除此之外, 一些国家较高的人口增长率也会

对区内劳动力资源的自由流动形成挑战。在长时

期内, 除非海湾六国实现了经济多样化和通胀一

致性, 否则, 放弃独立的货币政策和汇率政策而

采取一种货币将会面临高昂代价。

正是基于长远考虑, 海湾国家并不都对

2010年启动的货币同盟持乐观态度。石油资源

比较匮乏的阿曼于 2006年 12日决定不会加入计

划于 2010年启动的海湾货币同盟。科威特于

2007年 5月宣布取消其货币第纳尔与美元的单

一挂钩转而与一揽子主要国际货币挂钩。两国的

决定无疑是对海湾货币统一计划的巨大打击。

海湾国家并没有为单一货币的推出做好经济

基础和制度上的准备, 因此, 在 2010年组建货

币同盟的实践上有些仓促。笔者认为, 海湾货币

一体化应采取一种渐进方式。海湾国家首先应该

稳定本国的通胀率, 协调彼此行动, 力图使各国

通胀率趋于一致, 然后再对本国法规进行相应的

修改, 为共同货币的发行和流通提供法律支持;

在此基础上, 海湾六国应谋求建立一种汇率机

制, 固定彼此汇率, 并应建立海湾中央银行, 统

一彼此的货币政策和汇率政策; 当所有条件都成

熟时, 才能将加入最优货币区的成本降至允许共

同货币启动的程度。虽然海湾共同货币计划存在

很多不定因素, 但正像英格拉姆所说, 在货币统

一问题上, 政府的努力比经济基础更重要。½ 海

湾六国拥有相同语言、文化, 以及相似的地缘政

治环境, 只要这些国家齐心协力, 海湾共同货币

计划必将有光明的前景。

(责任编辑: 安春英  责任校对: 赵  苹 )
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