
这个身处困境的世界又一次把自己的失意和怨

气出在中国头上。最近几个月来，美国已经对

中国轮胎、铜版纸制品、钢管和钢格板施加了

贸易制裁。欧盟也对其他一些中国产品采取的

同样的措施，包括钢盘条、无缝钢管、钢缆、

葡萄糖酸钠和铝合金轮毂。更值得关注的是多

国又一次要求人民币大幅升值的高涨呼声。

当然，这次针对中国贸易相关的又一次猛烈施压并无新意。

在2005年到2007年之间，美国国会共提交45个针对中国贸

易的立法提案，所幸没有一个通过。但这一次情形不同。这是

因为美国工人的压力远比以前沉重，而他们是构成美国社会中

产阶级选民的主体。在2005年到2007年间，美国的失业率

仅有4.7%。如今，这一数据激增到10%。国会面临2010年

中期选举，华盛顿很可能将赌注下在对中国的责难上，将以往

的暗箭转变为贸易制裁的明枪。

对中国的责难再度重燃并可能在�010年加剧。

对中国的压力并不是无中生有。国会中两党都认为，同中国巨

大的贸易逆差已经挤占了美国人的工资与就业机会。而中国的

巨额经常账户盈余在滋生史无前例的全球经济失衡中所扮演的

角色也足以为这些施压提供基础。从2006年到2008三年间，

中国经常账户盈余占其GDP的比重平均为10%，而2001年

到2003年间仅为2%。

当然，衡量全球失衡的风险，不应该仅仅关注一国的经常账户

状况。对于任何顺差而言，都必然有另一方存在逆差。很明

显，美国在全球失衡中站在逆差的一方，其经常账户赤字在

2006年创纪录的达到了GDP的6%，而2001年到2008年

八年来的平均值约为5%。这样来看，很难指责中国为后危机

时代阻碍全球经济再平衡的主要障碍。使全球经济回归平衡的

有效努力需要来自美国和中国双方。

对于美国未来的预期很难令人振奋。本土储蓄的严重不足，

美国已经非常依赖海外市场上的盈余来帮助国内增长，通过巨

大的经常账户赤字吸引资金流入。虽然最近美国的经常账户和

贸易逆差有周期性的收窄，但潜在趋势并不乐观。鉴于在可预

期的未来，美国仍将保持上万亿的财政赤字，其储蓄和经常账

户失衡的前景恐怕仍难乐观。

同时，有理由相信中国将采取措施平衡本国经济，有效并持续

的降低其经常账户盈余。2008年到2009年的危机，给中国

出口导向型的经济模式沉重的打击。发达国家罕见的同步衰退

引发了前所未见的外部需求下跌，使得中国出口在仅仅七个月

的时间里从巅峰跌入低谷，从2008年7月的年增长26%转

为2009年2月的负增长27%。由于出口占中国GDP的份额

已经从2001年的20%增加到2007年的36%，这对中国经济

增长的主要来源打击沉重。中国GDP增长（按环比计算）在

注：本文于�010年1月15日以“平衡术—寻求全球经济再平衡，结构性的转变将比调整货币利率更为重要”为题作为评论发表于《新世纪周刊》。
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2008年末几近停滞。出口重镇广东省有接近4000万的农民

工失业。 

中国并没有忽视这些问题，反而将这一次的危机和衰退看做警

醒之机，别无选择地将其GDP的增长源泉从外部市场转到内

部市场。我对于中国2011年即将贯彻的第12个五年规划保

持乐观。它将包括刺激消费的主要措施，特别是社会保障网络

的发展、农村收入提高，以及发展大规模消费服务业的蓝图。

若如我所期，中国至2016年将使消费占GDP的份额从现在

低点35%提高到45%至50%。当消费在推动中国经济增长中

起的作用越来越重，经常账户盈余将相应地减少，在未来五年

中可能减半。

中国选择了经济结构上的再平衡，目标是降低家庭

过度储蓄并在�016年时将经常账户盈余减半。

最后，对于世界而言，最重要的是中国对于消除自身失衡和参

与解决全球失衡的意愿。国际社会有权要求中国和美国共同参

与，消除导致危机的全球失衡。然而，对于评估未来一年再平

衡的前景，有理由对中国保持比美国更为乐观的态度。中国怎

样应对这一任务，在很大程度上是它自己的问题。世界其他

国家，包括中国那些深受其经济反弹所惠的亚洲贸易伙伴们，

应该更关注于结果，而非其为了达到结果所采用的措施。

中国似乎更倾向于通过结构调整来平衡其经济，而不是西方所

希望的货币解决方案。中国已经明白地表达了保持人民币稳定

对其尚不成熟的金融系统的重要性。这一逻辑很难挑战，特别

是中国提出了其他方法来降低其经常账户盈余。当然，中国将

继续面对其货币政策所带来的后果，尤其是不稳定的外汇储备

激增。但是，这是中国的选择，而在过去的十年其被证明可以

应对自如。

世界错误地把货币调整作为全球再平衡的机制—从

而向中国施压来重估人民币。

但至今世界仍注目于中国的货币问题。具有讽刺意味的是，

货币调整在过去20年中对于全球失衡的改善乏善可陈。上世

纪80年代，日本被迫升值其货币，随之而来的是流动性激增

和巨大的资产泡沫。日本至今仍在努力从这悲剧性的经历中

重振旗鼓。发展中的亚洲国家在上世纪90年代经济危机时，

曾被建议通过大规模货币贬值是走出危机的唯一途径。而这

导致了整个区域的衰退，只有坚持了人民币稳定的中国除外。

同样地，美元贬值也是美国解决其经常账户逆差的传统政策

手段。从2002年到2008年初，美元贸易加权汇率对一揽子

其他货币下跌了25%，而同期美国的经常账户赤字从占GDP

的4.3%增加到5.2%。出于地缘政治压力，中国于2005年

7月采取了更为灵活的汇率政策，允许人民币在随后的三年中

对美元升值约21%。但这对改善中国经济的外部失衡并没有

作用。

可见，解决大规模世界经济失衡，货币调整最多是一个最迂回

的方法。在过去的几十年间，货币弹性似乎在减小，贸易失

衡看起来更深层次的植根于结构性储蓄不均。依赖于资产和债

务的储蓄模式将美国推至过度消费的悬崖，现在美国摒弃了这

一不计后果的模式，回归到传统的基于收入的模式，相比于

进一步贬值美元，这使得其经常账户赤字得到了更为有效的改

善。但如上面提到过的，财政赤字是这个等式中的最大变量。

同样，中国通过建立社会保障网络来降低其家庭过度的预防性

储蓄，将比选择人民币升值更能有效的改善其经常账户盈余。

简而言之，寻求全球经济再平衡，结构性的转变将比调整货币

利率更为重要。

西方国家，尤其是财政赤字而又缺乏储蓄的美国，

须认真反省并面对其自身的失衡。

在衰退中，人们总是互相指责。2008年到2009年的大萧条之

后也是如此。责难中国已经被当成规避危难的避雷针。此外，

如果西方的复苏微弱，其就业状况也将相应惨淡，而其结果将

是进一步加剧针对中国的压力。所有国家都应该在期待已久的
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全球经济再平衡中负起应有的责任。强制中国采纳没有效果的

方式是极其愚蠢的—尤其是在中国已经开始对自身的再平衡问

题采取措施时。西方国家，尤其是美国，须认真反省并面对其

自身的失衡。伪善行事不是全球政治才能的诀窍。
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