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利用影子价格理论指导大型钢铁企业创汇策略

随若经济体制改革的产卢入， 企业经营机制的转换， 企业正在被逐步推向市场。 大中型钢

铁企业作为国民经济的骨千力晕， 正经历若前所未有的市场竞争考验。 以宝钢为例， 按既定

的工程设计， 原材料、 细侂备件主要依赖进11, 巨额外汇消耗历来节闱家计划配汇。 向补会

主义市场经济牲轨过咒中， 这部分外汇逐步过渡到由自我平衡解决。 钢铁制品创汇无非来源

于两个市场， 国外市场i:J采用产品纯出口、 进料加工、 来料加工等方式， 国内市场创汇主要

是以产顶进， 即以外汇结算的替代进口的国内钢材销售， 但由于市场价格、 税收政策、 结算

周期等因素差异， 使得创汇方式选择成了一个非常复杂的问题。 本文介绍一 种以影子价格理

论指导钢铁企业创汇的策略， 选择宝钢为实例， 虽然有一定的特殊性， 但对于大中型钢铁企

业特别是外向型企业具有简迫的指导意义。

一、 影子价格 一一一个有力的工具

对有限的资源进行最佳的配过， 以获取最大收益， 这是企业经背管理的中心问题。 大刮

钢铁企业首先要满足国家统配资源， 其次安排国内外两个市场的自销资源矗， 再次在各种创

汇方式之间配比有限的资源以袄得最大创汇效益。 配比资源的依据是什么呢？影子价格理论

是解决这一 问题的有力工具。 影子价格需要研究解决两个问题： 一是在给予 一定资源条件

下， 如何取得砓大的效益， 确定目标函数以求效益的最大值；二是已确定一定任务， 在资源

的分配和使用上如何达到蚊节约。 利用影子价格理论可以对创汇产品的价格进行调整， 安排

创汇资源的合理流向， 还可以指导对有关部门的业绩评价并以此影响其部门行为， 以达到制

定企业最佳创汇策略之目的。

由于国内经济增长速度的加快，国内钢材市场价格开始上扬。 与此形成鲜明对照的是，由

千苏联、 东欧等国大扯推销钢材， 国际钢材市场价格则 一 跌再跌。 以 1992年平均价格为例，

钢还出口价格(FOB)为 215美元， 热轧板卷为325美元， 冷轧板卷为450美元， 钢管为 435美

元， 而同类产品困内以产顶进价分别为211美元、 346美元、 516美元、 520美元。

可见， 同内以产顶进价格大大高于产品出口价格。 但是， 不能简单地利用上述价格高低

来决定企业创汇资源流向， 而应利用彩子价格理论对产品出口价格进行调整。 以下各种调

整， 都是针对钢铁企业角度而言。
1. 考虑出口产品退税的政策。

为了鼓励产品出口、 增加产品在国际市场的竞争力， 国家实行出口产品退税政策， 即按

产品出口FOB价格退还企业已经上缴的产品销售税金。 以产顶进不属千产品出口， 故没有退

税收入。 考虑了退税因素后调整出口产品的实际价格水平见表 2 。

2. 考虑进口原材料免税政策。

富铁矿属于国内紧缺资源， 国家为鼓励矿石进口，对进口矿石免征关税， 仅计征3％的
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产品税。如果进口矿石加工成钢材再出口，进口矿石可以保税，即由海关确认资源已复出口
后，进口产品税亦可免缴。按宝钢目前各工序成材率水平测定，钢材耗用矿石综合系数为
1. 5吨。因此，出口产品的矿石单位成本水平较国内销售成本水平要低1.5X 3% � 4.5%,
大约合1. 7美元。纾凋整后的出口产品实际价格水平如表2。

3.芳顾企业留汇政策。
山丁产品创汇方式不同，企业创汇留成比例差异很大，且有额度与现汇之分。具体分配

比例见表1。

表1：创汇分成比例表
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单纯出口、进料加工、以产顶进，企业留汇形式为现汇。来料加工仅能留额度。单纯出
口及进料加工，企业要将创汇额的60％上交国家。其中30％为平价调出，30％为议价收购，
即按影子汇率配套人民币给企业。按影子汇率与官方汇率牌价差额为一个美元额度1.5元人
民币计，企业产品出口与国内以产顶进相比，吨钢换汇损失为：1.5/(5.5+1.5) X30%= 
6.4%。因此，应对产品出口的实际价格水平进行调整见表2。

表趴内外销价格对照表（单位：美元）
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4.考虑产品结汇周期。
产品出口按国际惯例结算，从钢铁制品装船离港到出口方收到货款，结汇周期大约在25

天上下。而国内以产顶进销售，根据目前外汇管理局的规定，要在用户将货款汇到出日方
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后， 才能正式签订合同并准备组织生产。 钢怢行业是大工业生产， 要将销售合同组批并形成

生产合同后才能投料生产， 其生产周期大约为2~3个月。如果银行贷款利息为8.64%， 则

国内以产顶进销售可多得利息收益8.64% X 3 /12=2.1%。 出口产品的实际价格水平应调整

如表2所示。

表2是根据影子价格理论， 对出口产品价格进行一系列调整之后的结果。 不难看出：单

纯从价格水平角度考虑， 钢坏产品应以出门销售为卞， 而热轧产品、 冷轧产品、 钢管产品则

应以国内以产顶进销售为主。

二、 具体应用的两个通用公式

宝钢生产每年耗用外汇之巨， 在短期之内不可能依靠国内外汇调剂市场解决。 因此， 宝

钢必须面向两个市场一一 国际市场和国内市场， 通过其产品创汇来解决宝钢生产所需外汇平

衡问题。 考虑上述诸因素， 根据影子价格原理对出口产品价格实际水平的调整， 为企业制订

产品创汇策略提供了 一 个有力工具。 但上述仅是阐述了 一 般性的调整思路， 对于不同行业、

具体的钢材品种、 规格可按下述公式计算其影子价格＄
1. 出口产品的影子价格。

当出口产品的成交价格高于其影子价格时， 产品出口销售。 否则， 将其资源在国内以产

顶进销售。

设：Pe一一 出口产品国际市场价格

Pes一一 出口产品的影子价格

Pd一一以产顶进销售价格

Pds一一以产顶进的影子价格

Rt一一 出口产品退税率

Re一—汇率差异率

V一一吨钢进口矿石产品税额

Ri一一以产顶进预付款利息收益率

得：
Pes (1 + Rt - Re) + V = Pd (1 + Ri) 

Pes = Pd x (1 + Ri) / (1 + Rt - Re) - V / (1 + Rt - Re) 

当出口产品国际市价(Pe)>出口影子价格(Pes)时， 产品出口销售，

当出口产品国际市价(Pe)＜出口影子价格(Pes)时， 以产顶进销售。

2. 以产顶进的影子价格理论。

同理可得以产顶进的影子价格如下：
Pds (1 + Ri) = Pe (1 + Rt - Re) + V 

Pds::::Pe x (1 +Rt-Re) / (1 + Ri) + V / (1 + Ri) 

当以产顶进销售价格(Pd)＞影子价格(Pds)时，以产顶进销售，

、 当以产顶进销售价格(Pd)<影子价格(Pds)时，产品出口销售。
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