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Abstract 
The exchange rate regime reported by International Money Fund (IMF) is acknowledged. IMF 
changed the rules that define exchange rate regimes several times. In this paper, we introduce the 
update rules in 2009 in detail and explain the meaning of ten categories. Then, we explain the “de 
facto” exchange rate regime classified by several researchers, especially LYS and RR method. In 
the conclusion, we summarize this paper, and we recommend using these two methods compo-
sitely. 

 
Keywords 
Exchange Rate Regime, De Jure, De Facto 

 
 

汇率制度分类探究 

潘红宇 

对外经济贸易大学，北京 
 

 
收稿日期：2019年11月6日；录用日期：2019年11月27日；发布日期：2019年12月3日 

 
 

 
摘  要 

公认的汇率制度类别是国际货币基金组织(IMF)公布的汇率制度。IMF汇率制度分类随时间进行了多次的

调整，论文详细介绍了2009年最新的汇率制度制定规则并且对十个汇率制度类别的含义进行了说明。接

着论文给出了多名学者根据汇率实际表现给出的“事实”汇率制度分类，特别介绍了LYS、RR分类方法。

最后对论文进行了总结，建议综合使用两类汇率制度的分类。 
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1. 引言 

1944 年 7 月，筹建联合国的 44 国政府代表在美国新罕布什尔州的布雷顿森林召开了联合国货币金

融会议(简称布雷顿森林会议)，经过讨论，会议通过了《国际货币基金协定》和《国际复兴开发银行协定》，

确立了以美元为中心的国际货币体系，即布雷顿森林体系。20 世纪 60 到 70 年代，美国国际收支开始趋

向恶化，到了 1971 年 8 月尼克松政府被迫宣布放弃按 35 美元一盎司的官价兑换黄金的美元“金本位制”，

实行黄金与美元比价的自由浮动。面临美元与黄金价格脱钩的现象，国际货币基金组织理事会“国际货

币制度临时委员会”在牙买加首都金斯敦举行会议，签订达成了“牙买加协议”。在 1973 年之前汇率制

度是单一的固定汇率制度，而在牙买加体系下，汇率制度开始多样化和复杂化，各国汇率制度不再一成

不变，随着各国自身的经济状况的变化，汇率制度也在不断调整。 
汇率制度的选择，汇率制度对宏观经济的影响等是学者关心的问题。但是做任何分析之前必须给出

适当的汇率制定的分类。[1]使用 1974 至 1999 年，168 个国家的面板数据，研究汇率制度对经济增长的

影响。实证模型中被解释变量与解释变量完全相同，唯一不同的就是汇率制度类别分别使用 IMF、LYS、
RR 三种分类结果，[1]发现汇率制度对经济增长的效应在汇率制度不同分类方法下得出不同的结论。因

此汇率制度的分类应该达成一定的共识，否则会影响实证分析的可靠性。本文探讨汇率制度的分类规则。 
公认的汇率制度类别是国际货币基金组织在《汇兑安排与汇兑限制年报》中公布的世界各国的汇率

制度类别。IMF 的分类方法也被称为法定(de jure)汇率制度分类法。90 年代之前学者对汇率制度的分类没

有什么争论，2000 左右学者发现许多国家声明的汇率制度与实际执行的汇率制度不符，声称固定汇率制

度但是实际是浮动汇率制度，声称浮动汇率制度但实际是固定汇率制度。基于这样的事实，促使学者们

开始思考根据汇率的实际表现对汇率制度进行分类。这种分类结果被称为事实汇率制度(de facto)或事后

汇率制度。 
后文如下安排：第二部分介绍 IMF 汇率制度分类，第三部分介绍学者的各类事实汇率制度分类，第

四部分是总结。 

2. IMF 汇率制度分类 

IMF 对汇率制度的分类方法并不是固定的每过一段时间就会根据研究的进展和实际经济现实对汇率

制度类别进行调整。1974 至 1982 年 IMF 把汇率制度定义为 2 类，1983 至 1998 年定义为 4 类，1999 年

至 2008 年定义为 8 类，2009 年至今为 10 类。2009 年 IMF 公布的最新的汇率制度分类方式，至今分类

规则没有变化。相对于上一次 1999 年 IMF 汇率制度分类规则，新的汇率制度分类规则在两方面进行了

改进。一是在确定汇率制度时要考虑实际的干预情况，现实中干预变得越来越复杂，并且有时得不到充

分的数据。因此，新的汇率制度分类标准增加了汇率制度确定的透明度，确定汇率制度的规则可以根据

特定信息来施行，使得主观判断汇率制度可以在一个更清晰的范围内进行。二是 IMF 在 1999 年的管理
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浮动类别下各国实际汇率制度存在较大差异，笼统地将它们划为一类，违背了汇率制度划分避免歧义性

的基本原则。新的规则增加了一个剩余项对无法明确分类的汇率制度归到该项目下。2009 年的修改不是

对过去体系的完全抛弃，而是保持了分类的连续性，特别是为经济学者广为接受的硬盯住，软盯住和浮

动的分类仍然保留下来。下面是 2009 年 IMF 确定汇率类别规则的简单说明。 
IMF 要求成员国上报各国汇率制度安排，尽管这种名义汇率制度安排可能与现实不符，但这仍是 IMF

获取各国汇率制度的重要途径之一。IMF 根据过去至少 6 个月的实际情况进行实证核实。如果实际情况

与成员国上报的类型一致则事实上的汇率制度与事前的法定汇率制度类别相同。硬盯住中的货币局和无

独立货币(例如正式美元化)，还有软盯住中的传统的固定汇率制，水平区间和爬行盯住要求实际情况与成

员国的声明是一致的。某些国家观察到实际情况与声明的汇率安排不一致，这时就必须确定事实上的汇

率制度。为了避免争议，根据以下三个步骤确定汇率制度：1) 首先确定汇率制度是否是浮动的，主要观

察汇率是否是由市场决定，如果答案是肯定的，则说明汇率属于浮动制度。2) 非浮动的汇率制度事后安

排分成稳定安排与类爬行。3) 浮动制度进一步细分成自由浮动和浮动。不容易区分的汇率制度归为剩余

项，定义为其他管理浮动制度。 
2009 年修改后的汇率制度由 1999 年的八类变化为十类。主要不同是：1) 把管理浮动和独立浮动用

两个新类别浮动和自由浮动代替，并且给出更清晰的界定。2) 在 1999 年的固定与爬行盯住两个类别的

基础上增加类盯住(稳定安排)和类爬行。3) 增加了其他管理浮动类别作为剩余项。IMF 汇率制度划分为

10 类，分类比较详细，具体类别比较多，有时在实际当中是无法严格区分的，因此往往把汇率制度分成

几个大类。2009 年至今，IMF 把汇率制度分成四大类：硬盯住，软盯住，浮动和其他。 
十个小类别分别是：无独立法定货币，表示一国采用另一国货币作为惟一法定货币或者隶属于某一

货币联盟，共同使用同一法定货币。货币局制度，例如香港港币与美元之间存在固定的汇率。传统的固

定汇率制，货币当局通过直接干预或者间接干预来维持固定的平价。稳定安排，通常被认为是一种类盯

住安排，稳定安排要求满足统计条件，官方干预所引发的汇率波动也必须严格落在 2%的范围内。爬行盯

住汇率制，中心汇率可以调节，调整的规则和参数是公开的，必须向 IMF 报告。类爬行安排，类爬行安

排的最小变化率要求大于稳定安排下的变化程度，并且升值或贬值是连续，充分的单边变化。水平区间

盯住，盯住中心汇率水平，其波幅至少达到 1%，或总体 2%的波动水平。浮动，指汇率变化大部分由市

场决定，没有明确或者可预期的变化路径。外汇市场的干预目标不是维持某个目标汇率水平，而是为了

阻止汇率过分的波动。自由浮动，干预次数非常少，只有在市场无序的情况下，才进行干预。如果 IMF
没有这方面清楚的信息，则归为浮动制度。其他有管理的浮动，这项是剩余项，无法归入上面任意类别

的情况归为此项。 
四大类的划分方式是：硬盯住包括无独立货币和货币局；浮动包括浮动和自由浮动，其他有管理的

浮动单独一大类，剩余的五个小类别属于软盯住。 
2016 年诺鲁成为 IMF 成员国，三年来 IMF 成员国没有变化，因此下面观察一下最近三年汇率制度

各国占比情况，见表 1。 
 
Table 1. 2016~2018 Exchange rate arrangement 
表 1. 2016~2018 汇率制度安排 

 无独立法

定货币 
货币局 传统盯

住 
稳定安

排 
爬行盯

住 
类爬行

安排 
水平区

间波动 
浮动 自由浮

动 
其他有管

理的浮动 

2016 7.3 5.7 22.9 9.4 1.6 5.2 0.5 37.0 16.1 10.4 

2017 6.8 5.7 22.4 12.5 1.6 5.2 0.5 35.9 16.1 9.4 

2018 6.8 5.7 22.4 14.1 1.6 7.8 0.5 34.4 16.1 6.8 

来自[2]表 3。 
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十小类汇率制度中货币局，爬行盯住，水平区间波动，自由浮动四类汇率制度的占比没有发生变化。

采取硬盯住的国家占比从 13%下降到 12.5%，主要是因为津巴布韦从无独立货币变为其他有管理的汇率

制度；传统盯住国家占比从 22.9%下降到 22.4%，是因为 2017 年委内瑞拉从传统盯住变为其他有管理的

浮动；稳定安排国家占比从 9.4%增长到 14.1%，类爬行安排从 5.2%上升到 7.8%，浮动国家占比从 37%
下降为 34.4%，其他有管理的浮动从 10.4%下降为 6.8%。 

根据表 1 可以知道最近三年各国家对汇率制度给出了更明确的信息，因此剩余项(其他有管理的汇率

制度)占比逐渐降低，汇率制度在稳定安排，类爬行安排，浮动和其他有管理的浮动四类之间变化，变化

幅度还是比较大的，其他类别的国家占比基本没有变化。整体看浮动汇率制度国家占比逐渐降低，转变

为比较稳定的稳定安排类，说明近三年国际环境较好，各国汇率比较稳定。 

3. 学者对汇率制度的事实分类 

[3]发现各国对汇率政策的宣称与其实际行为不一致。使得在 2000 年到 2007 年之间出现了根据汇率

的实际表现对汇率制度重新分类的研究热潮。其中有两种分类方法影响比较大。一个是[4]的分类法，简

记为 LYS 法。另一个分类方法是[5]的分类方法，简记为 RR 法。RR 对汇率制度的分类不断更新，目前

更新到 2016 年，汇率制度类别数据可以从 http://www.carmenreinhart.com/data/browse-by-topic/topics/11/
下载。RR 分类的一个优点是给出了月度汇率制度的分类，一般我们得到的是年度汇率制度分类。 

LYS 法根据名义汇率波动率，名义汇率增长率的波动率和外汇储备波动率三个指标的大小对汇率制

度进行分类，最终设定五类汇率制度：1) 浮动汇率制度，在该制度下汇率较少受到央行的干预，自由变

动，因此名义汇率波动大，名义汇率增长率波动率大，但是外汇储备波动幅度小；2) 固定汇率制，该制

度下为了维持名义汇率的稳定，外汇储备波动率大，名义汇率波动率和名义汇率增长率波动率小；3) 爬
行盯住，顾名思义名义汇率按照一定比例小幅度变化，该制度下名义汇率波动率大，名义汇率增长率波

动率低，外汇储备波动率大；4) 肮脏浮动，如果三个指标波动都大，定义为肮脏浮动；5) 无法确定，该

分类是剩余项，不满足前面四类情况的时候认为该国的汇率没有明确的规律，因此设定该国在该年份无

法明确他的汇率制度，归为无法确定类别。 
按照 LYS 分类方法，发达国家固定汇率制占比率越来越多，新兴发展国家自由浮动汇率制越来越多，

其他几类变化不大。而发展中国家固定汇率制逐渐减少的同时自由浮动汇率制度越来越多。 
RR 根据定性信息对汇率制度进行分类，无法划分的时候再根据定量方法对汇率制度进行分类，根据

2016 年最新更新的数据[6]，汇率制度细分成 6 大类 15 小类。1) 固定汇率制度包括 4 小类：没有独立的

法定货币、事先宣布的盯住或货币局安排、事先宣布的波幅小于等于±2%的水平带、和事实上的盯住；

2) 爬行盯住包括 4 小类：事先宣布的爬行盯住或实际上的水平爬行，爬行波动幅度小于等于±1%、事先

宣布的爬行带并且宣布波幅小于等于±2%爬行带和实际上水平爬行，幅度小于等于±2%爬行带、事实上

的爬行盯住、事实上的幅度小于等于±2%爬行带；3) 事实上的爬行包括 4 小类：事先宣布的波幅大于等

于±2%爬行带、事实上的幅度小于等于±5%爬行带、幅度小于或等于±2%非爬行带、有管理的浮动 4) 自
由浮动只包括这一个小类；5) 自由落体只包括这一个小类；6) 存在两个汇率市场但是黑市数据缺失。 

RR 使用每个国家按照某年某月的宣称的汇率制度结合该国实际的汇率表现来确定事实上的分类，如

果该国有汇率黑市则使用黑市的汇率值来代表一国实际的汇率表现。确定汇率制度的基本框架见图 1： 
根据图 1，RR 使用每月的资料确定某国是否存在汇率的黑市；如果没有黑市，再查阅是否有官方宣

布的汇率制度；如果有官方宣布的汇率制度，则使用官方名义汇率验证官方宣布的汇率制度与汇率实际

表现是否一致，如果一致，事实上的汇率制度就是官方宣布的汇率制度。如果存在黑市但是无法得到黑
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市汇率的数据单独定义一类，其他情况都根据统计方法对汇率制度进行分类。采用统计方法分类依赖于

通货膨胀率和汇率波动两个指标，根据这两个指标波动浮动的大小进行分类。细节比较繁琐，这里不再

赘述，根据上文汇率制度的名称可以比较容易的推测 RR 基本是按照波动浮动 1%，2%，5%划分不同的

汇率制度类别。 
 

 
Figure 1. RR classify exchange rate regime frame 
图 1. RR 确定汇率制度框架 

 
除了 LYS 和 RR 的方法，还有几篇有影响的汇率制度分类文章。[7]和[8]方法类似，他们使用定性的

方法而且不是对汇率制度进行分类，是在更广的货币框架上进行分类。[7]根据汇率制度，货币政策目标，

货币政策独立性把汇率制度分成 39 类。[8]根据一些规则把货币制度分为 8 类。[9]使用定量和定性相结

合的方法，分成 13 个汇率制度类别。[10]使用 IMF 公布的数据构造一个 Z 值对汇率制度进行事后分类，

他们把汇率制度 6 小类 3 大类。[11]使用面板数据建立一个多元逻辑模型，把汇率制度分成 6 类。 
汇率制度的类别从 2 类到 39 类，差异非常大。各种事后分类方法样本区间，样本国家不同，使用的

度量实际行为的变量不同，有的采用定量方式，有的采用定性和定量相结合，定量模型也使用不同的模

型，并且定量模型的难易程度也从简单的一个指标到复杂的模型。不仅个分类方法不同，分类结果不同，

事实证明各种事后分类的相关性非常低。[11]给出了九种分类法的相关系数，见表 2。 
其中，EFF 是[11]偏好的分类方法，EV 和 BV 代表有效和双边汇率波动率，EMC 与 BMC 是有效和

双边汇率的改变量的绝对值，RV 是国际储备波动率。根据表 2 的数据可看到事后汇率制度与 IMF 的相

关系数小，事后汇率制度相互间直接相关程度也小。 
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Table 2. Correlation coefficient matrix of several exchange rate regime  
表 2. 各种汇率制度相关系数矩阵 

 EFF IMF RR LYS EV EMC RV BV BMC 

EFF 1         

IMF 0.3215 1        

RR 0.527 0.184 1       

LYS 0.438 0.401 0.265 1      

EV −0.356 0.008 −0.339 −0.085 1     

EMC −0.447 −0.050 −0.441 −0.080 0.869 1    

RV 0.085 0.024 −0.050 0.014 0.056 0.050 1   

BV −0.197 0.031 −0.215 −0.076 0.863 0.714 0.034 1  

BMC −0.314 −0.032 −0.333 −0.118 0.847 0.849 0.039 0.941 1 

4. 总结 

汇率制度分类是研究汇率制度选择和汇率制度对宏观经济影响的基础。只有确定了各国的汇率制度，

才能研究汇率制度与其他变量的关系。同一个国家汇率制度划分成不同类别，一定会影响研究的结论。

在 2000 到 2007 年是学者对汇率制度分类研究的一个小高潮。不同学者使用的国家不同，样本期间不同，

考虑的因素也不同，汇率制度设定的类别不同，对同一国家划分的结果也不同，并且不同汇率制度分类

结果之间相关性比较小。学者们根据汇率实际表现对汇率制度分类的思想影响到 IMF 官方发布的汇率制

度分类。从 1999 年开始 IMF 开始公布根据各国汇率实际运行情况确定的“事实”汇率制度。IMF 的汇

率制度分类每年公布一次，自 2009 年修正制定规则至今制定规则没有发生变化，因此 IMF 的汇率制度

类别跨越的时间长，分类标准具有连续性，是比较好的汇率制度指标。 
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