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内容摘要：2012 年 4 月 26 日，斯坦福大学教授、摩根士丹

利（亚洲）非执行主席斯蒂芬˙罗奇撰文指出，美国将注意力

放在人民币汇率问题上是错误的，这掩盖了中美经济关系中更

为重要的问题。美国应该把注意力转移到市场准入问题上。对

于增长乏力的美国来说，市场准入的机会远远大于货币的威胁。

美国应该视中美关系为一个机遇，而不是将中国作为主要威胁。 
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美国的人民币定位 

斯蒂芬·罗奇1
 

一、美国将注意力放在人民币汇率问题上是错误的，掩盖了中美

经济关系中更为重要的问题 

2005 年开始，美国国会多次试图立法，旨在保护美国工人免

受所谓的人民币汇率低估带来的威胁。立法支持者认为，自 2005

年以来，美国商品贸易赤字平均占 GDP 的 4.4％。由于中国的汇

率操纵，中国应为其中 35％的缺口负责，美国公众也认同此观点。

2011 年的民意调查发现，61％的美国人认为中国是一个严重的经

济威胁。因此，在即将到来的美国总统竞选中，货币问题成为一

个主要问题。但罗奇认为这种观点是错误的，主要的原因有以下

四点： 

第一，美国的贸易赤字是多边的。2010 年，美国与 88 个国

家都有贸易赤字。多边失衡不能仅仅通过对中美双边汇率施加压

力得到解决，特别是多边失衡的根源在于本国储蓄短缺。事实上，

美国的主要威胁来自国内，指责中国只会妨碍国内情况的改善。

美国应该通过削减预算赤字和鼓励家庭储蓄来提高储蓄率，而不

是依靠资产泡沫。 

第二，人民币自 2005 年中期以来已经对美元升值 31.4％，远

远超过最初舒默-格雷厄姆法案中的 27.5％。考虑到日元大幅升值

的教训，中国选择了渐进式的升值方式。最近人民币的国际化进

展——更加开放的资本账户，以及更加广阔的汇率交易区间，也

表明人民币最终将会是以市场为基础，成为完全可兑换的货币。 

第三，中国的外部失衡状况已经得到显著改善。国际货币基

金组织（IMF）估计，中国的经常账户盈余在 2007 年达到 GDP

的 10.1％这一峰值后，2012 年将缩小到只占 GDP 的 2.3％。美国

官员一直埋怨中国的储蓄过剩是全球不稳定的主要来源。但是，

                                                        
1 斯蒂芬·罗奇，斯坦福大学教授，摩根士丹利（亚洲）非执行主席。原文刊于斯坦福大学《评论汇编（Project 

Syndicate》（4 月 26 日刊）。 
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他们应该注意到，今年美国的经常账户赤字据估计将达 5100 亿

美元，可能会比中国的盈余高出 2.8 倍。 

第四，中国已经从世界工厂发展为世界装配生产线。研究表

明，中国对美国出口总量中，反映中国境内增加价值的不超过

20-30％。大约 60％的出口属于“外商投资企业”的出货量。全球

化的生产平台扭曲了美国和中国之间的双边贸易数据，几乎与汇

率无关。 

二、美国应该将注意力放在中国的市场准入方面 

罗奇认为，美国只盯着汇率问题是错误的、适得其反的，美

国应该把注意力转移到市场准入问题上。对于增长乏力的美国来

说，市场准入的机会远远大于货币威胁。美国应该视中美关系为

一个机遇，而不是将中国作为主要威胁，当前，美国的消费状况

仍然萎靡不振，美国家庭正在修复严重受损的资产负债表。过去

四年，通货膨胀因素调整后的私人消费年均增长只有 0.5％。消费

者去杠杆化很可能会持续几年，美国迫切需要寻找新的增长源。 

第一，出口是最可能的首选。目前，中国是美国的第三大出

口市场，同时也是增长最快。毫无疑问，它有潜力填补一些美国

消费者留下的空白。 

第二，关键是要进入中国市场。中国即将实施鼓励消费的再

平衡计划。此计划为美国出口商和服务公司提供了巨大的机会，

这对于渴望增长的美国经济而言是创造就业机会的关键。因此，

在国内需求增长不变的情况下，中国更倾向于从外国采购。 

第三，中国消费的增长将会增加对美国制造品和服务业的需

求，特别是对于服务业。对于美国全球性服务公司而言，在中国

有巨大的发展空间，尤其是在交易密集分布的分销业——批发和

零售贸易、国内运输、供应链物流、财务处理、医疗保健及数据

仓库领域。 

罗奇认为美国需要重新调整中美贸易议程，把重点放在扩大

上述这些领域及其他领域的市场准入上，美国在这方面还需要做

更多的努力。例如，让中国加入世界贸易组织（WTO）《政府采

购协定（GPA）》。同时，美国还应该重新考虑陈旧的、冷战时期
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指定的、针对中国购买技术密集型项目的限制。 

 

 （中国发展研究基金会 陈浩 整理） 
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