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前言

　　经济再平衡是始肇于美国次贷危机的国际金融危机留给世界的最大遗产。
金融危机再次表明，只要经济失衡，不论是储备货币发行国还是非储备货币发行国，迟旱都会出问题
，都要进行主动或者被动调整。
经济再平衡是后危机时代，世界经济金融格局调整的最大主题。
谁先实现经济转型，恢复经济内外平衡，谁就可以夺得国际竞争新格局的先机。
　　美国次贷危机的爆发显示美国过度消费的经济发展模式不可持续。
作为货币的另一面，中国过度储蓄的经济发展模式也受到极大挑战。
与世界上许多国家不同，中国的经济失衡表现为过度储蓄导致的经常项目持续较大顺差，与此同时资
本项下也是连年大量净流入（即所谓国际收支“双顺差”、外汇储备大幅增加）。
　　中国政府并不刻意追求国际收支顺差、外汇储备增加。
早在十六大就明确把保持国际收支平衡列为宏观调控的四大目标之一，首次写入了党的文件。
十六届三中全会提出的“五个统筹”之一，就是统筹国内发展和对外开放。
2006年底中央经济工作会议阐述关于科学发展观的“六个必须”的认识时，其中之一就是“必须把促
进国际收支基本平衡作为保宏观经济稳定的重要任务”。
同时明确提出.国际收支无论顺差还是逆差都不能过大，我国现在面临的主要矛盾已经从外汇短缺转为
了国际收支顺差过大、外汇储备增长过快。
十七大再次提出加快转变经济发展方式的战略任务，强调要促进经济增长由主要依靠投资、出口拉动
向依靠消费、投资、出口协调拉动转变，由主要依靠第二产业带动向依靠第一、二、三产业协同带动
转变，由主要依靠增加物质资源消耗向主要依靠科技进步、劳动者素质提高、管理创新转变。
　　近年来，围绕促进国际收支基本平衡，中国政府出台了一系列政策措施，包括降低出口退税率、
调整加工贸易管理政策、实施“走出去”发展战略、改革人民币汇率形成机制、便利境内机构和个人
持有与使用外汇，等等。
此次危机爆发以来，中国政府即判断危机表面上是对我国经济增长速度的冲击，实质上是对经济发展
方式的冲击，并旗帜鲜明地提出转变经济发展方式已经刻不容缓。
今年年初胡锦涛总书记在省部级专题研讨班上再次号召全党，必须紧紧抓住机遇，承担起历史使命，
把加快经济发展转变作为深入贯彻落实科学发展观的重要目标和战略举措，毫不动摇地加快经济发展
方式转变，不断提高经济发展的质量和效益，不断提高我国经济的国际竞争力和抗风险能力。
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内容概要

本书收集了作者自2000年以来在报刊杂志上公开发表的论文（也有少量未曾公开的内部研究报告），
主要反映了亲历者在中国探索经济内外均衡发展之路上的一些思考。
本书共分五章，收录了65篇文章，具体包括《出来混欠债总要还的：美国次贷危机的启示及影响分析
》《反思美国次贷危机：积极推进中国外汇管理体制改革》《顺差并非越大越好：正确把握国际收支
平衡的具体内涵》《主动可控的改革：2005年汇改背景及影响分析》《对外净债权：我国已成为资本
净输出大国》等。
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作者简介

管涛，经济学博士，副研究员。
中国金融学会常务理事，国际金融学会理事，中国金融四十人论坛成员暨学术委员会委员，对外经贸
大学和外交学院客座(或兼职)教授，中国改革基金会国民经济研究所和中央财经大学国际金融研究中
心特约研究员。
长期从事货币可兑换、国际收支、汇率政策、国际资本流动等问题的研究，撰写了大量工作报告和内
部研究报告，在《金融研究》、《世界经济》、人民日报、经济日报等报刊杂志上公开发表了大量学
术论文和评论文章。
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章节摘录

　　一方面，按照既定方针，不失时机地继续深化改革、扩大开放，促进国民经济发展再上新台阶；
另一方面，积极把握主动，趋利避害，进一步提升中国在国际经济金融舞台上的地位。
　　（一）进一步增加汇率灵活性。
近年来，我国经济持续较快增长，美国经济有所放缓，两国经济周期不完全同步。
国际社会甚至寄希望于通过中国、印度等新兴市场经济的持续强劲成长，使世界经济摆脱美国经济减
缓的负面影响。
与美国防止经济衰退不同，目前我国宏观调控的重点是要防止经济由偏快转向过热、物价由结构性上
涨转为全面通货膨胀，为此需要实行从紧的货币政策。
2005年汇改以后，尽管人民币汇率弹性有所增强，但市场化程度不够，央行仍处于被动干预的境地，
汇率政策一定程度上制约了利率政策。
在美联储可能继续减息的情况下，加息将引致更多外汇资金流人，进而加大人民币单边升值压力和市
场预期。
逐步增加汇率弹性，有利于增强货币政策自主性，更好地服务于促进经济增长、稳定物价和防止资产
泡沫等国内目标。
同时，有利于抑制外汇储备过快增长，减少向美国输出廉价资金，制约美国利率政策和美元货币霸权
地位。
　　增加汇率弹性不等于人民币升值，而是要进一步发挥市场在汇率形成中的基础性作用，并增强汇
率对国际收支的调节作用。
有必要逐步减少央行对外汇市场的干预，形成汇率双向波动的预期，改变市场与央行单边博弈的局面
，形成市场与市场双向博弈的新格局。
由于当前外汇供大于求缺口较大，增强汇率灵活性可能会推动人民币（对美元）加速升值。
但一方面，随着市场博弈格局的改变，在没有央行托底而主要外汇卖出方比较集中（现在银行间外汇
市场上80％以上的外汇净卖出集中在五家大型商业银行，其中中国银行一家就占一半多）的情况下，
人民币出现失控性升值的可能性较小。
正如现在国际社会普遍看跌美元，但由于近年来全球尤其是产油国和亚洲新兴市场国家外汇储备较快
增长，美元资产集中在少数几个外汇储备大国货币当局手中，所以尽管美国此轮经常项目收支失衡比
以往历次都要严重，美元汇率却未出现急剧贬值。
　　另一方面，即便人民币加快升值，也可以通过出口价格调整来化解。
诚然国内企业在国际贸易活动中缺乏定价权，但由于作为世界加工厂，中国产品在很多出口市场占有
相当份额，这些产品出口实际是中国企业之间的竞争。
在经营条件相同的情况下，人民币升值会侵蚀所有企业的盈利，这使得企业都有集体涨价的动力。
而且，国外经销商普遍采取成本加成法，并摊人出口退税率、汇率等因素对从中国的进口产品定价。
国外经销商通常支付给中国出口商的费用在其销售收入中占20％一30％（即所谓“顺差在国内、利润
在国外”），即使国内企业集体上调一点出口价格，也不会从根本上损害我国出口的价格竞争力。
事实上，当前人民币汇率的升值缓慢，一定程度制约了中方的出口议价能力。
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编辑推荐

　　剖析美国金融危机起源，突破全球经济失衡迷局，求解中国转危为机之道。
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