美国赤字加剧的中国问题１
中美贸易失衡加剧的同时，美国的财政赤字也不断刷新历史记录。笔者多次指出，作为世界经济的火车头，美国的巨额赤字不但为美国未来的经济发展和目前的金融市场蒙上了一层阴影，也使作为美国第一大贸易顺差国和第二大国债持有国的中国面临左右为难的境地。解决美国赤字问题迫在眉睫，而且事关全世界，美国这棵金融大树一旦倒塌，一定会殃及全世界，美元及美元资产将大幅贬值，中国的对外出口，外汇储备乃至整体经济，都将受到严重冲击。
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文：丁大卫
根据美国总审计长戴维·沃尔克披露，目前每个美国人的平均负债为14.5万美元，或折合每个全职工作者平均负债为35万美元。
这些负债只是把美国的财政赤字和贸易赤字平摊在每个人或每个全职工作者身上，并不包括信用卡、房贷等个人负债。这些负债每天都在上升。美国人平均每挣100美元，能剩下的还不到1美元。

　　从2000年的2360亿美元政府财政盈余变为去年的4120亿美元的政府赤字，美国白宫于6月25日宣布, 2005年美国政府的财政赤字将达到4270亿美元，这意味着美国政府的财政赤字将连续4年持续上升,并将再次创下美国政府财政赤字的最高记录。近年来，美国政府只能靠借债度日，日本是购买美国债券最多的国家，中国购买的美国债券也越来越多。

　　而作为一个国家，美国每天花在进口的服装、汽车等物品上的钱，要比除美国外的整个世界每天从美国进口的物品多19亿美元。今年美国的贸易赤字将达到6800亿美元。根据美方统计，与中国的贸易逆差为1620亿美元，中国是美国最大的贸易逆差国；其次是日本，为750亿美元。

　　美国总体经济生态环境的根本变化及金融资产的属性，是导致美国从2000年2360亿美元的财政余额变成了去年4120亿美元政府赤字的根本原因。纳斯达克股指从2000年的5000多点跌至2002年末的1000多点，标志着美国整体金融资产价值的大幅缩水。“9·11”、美国出兵及持续占领伊拉克等事件导致美国财政生态环境不断恶化，近期飓风带来的损失，对美国的财政赤字无疑是雪上加霜。

　　根据金融树生态体系，美国这棵金融树树干的两侧严重失衡，如果不是树根牢固及树干的良好弹性和灵活性，树干早已死亡。这种严重失衡的状况若长期得不到修正，生态环境一旦发生重大恶化，尤其是突发性根本变化，整棵树将有可能倒毙。作为全球经济的火车头、全球最大经济载体和金融体系，美国这棵大树一旦倒了，一定会殃及全世界。尽管美国这棵大树倒塌的可能性很小，但并不是完全没有可能——象征美国商业帝国的世贸大厦之所以倒塌，就是因为事发之前几乎没人能想到它会毁于几个亡命之徒之手。即使这棵大树不会轰然而倒，它也会面临逐渐枯竭、萎缩的可能。因此，解决美国赤字问题迫在眉睫，而且事关全世界。从一定意义上看，美国的赤字，尤其是贸易不平衡，也是世界的赤字和世界的贸易不平衡。

　　看起来，美国的财政赤字主要由美国政府和美国人自己解决。解决的方法无非是改变和改善美国财政的生态环境和机制，当然运气也是必不可少的，假如美国企业再催生出一场新的技术革命，美国的财政状况也许就会大为改观。

　　但贸易顺差和逆差是双边贸易不平衡的结果，因此美国的贸易赤字单靠美国是很难解决的。中国作为目前美国最大的贸易顺差国，自然就成为美国的主攻对象，要求中国提高人民币汇率以降低美国的贸易赤字是在意料之中的事。1970—80年代，日本和中国台湾也曾经是美国最大的贸易赤字制造者，美国主要是通过日元和台币的大幅升值来消减它的巨额贸易赤字。日元从当初的1美元等于360日元到1980年代后期的1美元等于100多日元，台币兑美元的固定汇率从1960年的40：1一直维持到1973年2月美国宣布美元贬值20%为止，之后台币也持续攀升。

　　按照上述方法解决中美贸易不平衡非常简单，但却行不通。首先，作为发展中的经济大国，贸易出口对中国的经济增长功不可没，并将继续在未来的经济增长和国民生产总值中扮演重要角色，因此，中国绝不希望人民币汇率短期大幅升值，这样将给中国的经济尤其是出口经济带来沉重打击；其次，尽管理论上和技术上美国可以通过美元贬值变相提升人民币兑美元汇率，但在贸易、金融全球化的今天，几乎所有国家的货币都是以美元为兑换基准的，其中一些国家和地区（包括中国的香港）的货币是与美元挂钩的，即联席汇率，美元汇率的任何微小变化都将影响全球汇率变化，那将是一件不堪设想的事。

　　显而易见，中美双方在如何解决贸易不平衡的问题上，需要表现出更多的智慧、创造性、灵活性和相互理解。汇率是关键，但完全依赖汇率解决上述问题是不可能和不现实的。

　　事实上，在贸易和金融全球化、一体化的今天，中美、中日、美日等许多国家的经济关系已经变成你中有我，我中有你，是树根与树干、树干与树冠的相互依存关系。

　　出口贸易在中国的国民生产总值中占有很大的比重，对中国的经济发展至关重要，中国的外汇储备从改革开放初期的捉襟见肘到目前的世界前位，这一切都证明中国不但需要而且离不开像美国这样巨大的出口市场。同日本一样，中国需要给在美国及其他市场赚取的大量贸易美元寻找一个安全、可靠的出路（投资渠道），否则，这笔数额庞大且不断增加的贸易顺差将会损失时间价值并面临其它风险。几乎与此同时，美国的财政支出远远超出收入，因此，需要从国际上借钱，否则，政府就无法运行。这样一来，日本、中国等国用大量的贸易美元购买美国的国债，其结果不但为大量的资金找到安全可靠的出路和回报，同时也支持了美国的财政。

　　美国赤字不仅是美国人自己的事情，它关系到全球的经济发展和金融稳定。目前，日本和中国分别是美国第二和第一大的贸易顺差国，又同时是美国第一和第二大的国债持有国。无法得知中日是否会继续购买美国国债，一旦外来的现金流中断，美国国债发不出去，或外国抛售美国债券，美国政府乃至经济就很难正常运转，就必然发生美元及美元资产的大幅贬值，美国人生活水平下降。此外，由于全球经济很大程度上是以美元为坐标的，因此，美国经济大衰退一定会导致全球经济的倒退和混乱，其中很可能包括人民币汇率大幅升值，因为人民币汇率大幅升值对减少美国与中国的贸易逆差有着立竿见影的效果。而人民币汇率大幅升值，将给中国的外贸出口乃至整个经济发展带来极大的牵制和打击。

　　不断膨胀的美国赤字，将不断削减美国经济抵抗风险的能力，并将最终导致美元的兑换值急剧下降。然而，灾难并不是不可避免，但需要美国做出艰难而痛苦的抉择，因为它意味着美国生活方式的改变、美国人民生活水平和美元购买力的下降。而美元购买力和美国人民生活水平的下降，也意味着中国将很大程度上失去美国这个曾给中国带来大量贸易美元的大市场。

　　中美两国遇到的这些问题都是史无前例的难题。为解决这些难题，中美政府不遗余力，近日，包括美联储主席、证券交易委员会主席、商品期货交易委员会主席等在内的庞大美国财经高官代表团在财长斯诺的带领下浩荡来京。

看似非常复杂的问题，换个角度看，又非常简单，上述所有问题的根源都出在“不平衡”上。美国的财政收支不平衡，美国的贸易收支不平衡，中国的贸易收支也不平衡。就像我们的地球是圆的，所以能转动，并有着全方位的平衡性，是因为地球上的所有事物也必须遵循地球的规律，在动态中不断寻求和保持新的平衡，否则灾难就有可能发生。
1. 本文是作者在2005年9月11日在上海举行的“2005中国（上海）期货投资国际论坛”上的部分演讲，演讲题目为“金融树FinancialTree演绎人民币汇率走势及中美金融”。本文发表在2005年11月20日出版的《商务周刊》。　
据2009年３月１0日的今日美国（USA Today）报道，美国联储局主席伯南克在对外交关系理事会（the Council on Foreign Relations）发表演讲时指出，全球金融危机是美国及其它发达国家未能关注全球贸易长期失衡及未能抑制投资所致。文中可见，笔者早在2005年就前瞻性地指出，美国的赤字，尤其是贸易不平衡，也是世界的赤字和世界的贸易不平衡，解决美国赤字问题迫在眉睫，而且事关全世界，否则灾难就有可能发生。美国这棵大树一旦倒了，一定会殃及全世界。美国经济大衰退一定会导致全球经济的倒退，并给中国的对外出口和外汇储备带来重创。

