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  主持人：有國內的專家人士認為，
擁有大量的外匯儲備，可以起到穩定
中國國內經濟發展的作用。好像是，
外匯儲備多了，就是掙的錢多了，存
款就多了。這是否意味著，中國是世
界上最富裕的國家呢？ 

   陳志飛：外匯數額高是件好事，這個

觀點在 18 世紀以前比較盛行。但是隨著經

濟學奠基人亞當．史密斯（Adam Smith）
1776 年發表的名著《國富論》(The Wealth 
of Nations) 以後，這種觀點就徹底的銷聲

匿跡了。

    在這本書中，亞當．史密斯提出了一

個國際金融貿易理論，他最有名的觀點就

是「比較優勢」，他的意思就是說國際資

金應該流動起來，每個國家應該生產和出

口它最擅長的產品，而從別的國家進口它

最不擅長的產品，或最缺少的資源。最簡

單的例子就是日本，日本每年至少要花 5
千億美元來進口原油，甚至大米還有其他

糧食，可是這並不妨礙日本作為世界最強

國之一。

   從另外一方面來講，美國是世界上最

富有的國家，它的 GDP 達到了 14 萬億，

而中國只區區的 4 萬億，可是大家也可以

從這次的金融危機中知道，美國的外匯是

微不足道的。雖然它一直在外匯結算是負

的，而不是結餘的，但並不能說中國就比

美國富，而且中國的人均 GDP 在世界上

是排在第 105 位，還是非常需要加緊努力

的。所以從這方面來看一個國家的富裕程

度，那絕對是片面的。

  主持人：那中國是怎樣積累起這麼
多外匯的呢？

    陳志飛：這個主要是由於中國政府採

取了嚴格的資金管理和外匯管理制度，這

在別的國家是沒有的。

    中國國內通過出口得到的外匯，必須

要上繳國家，由國家的外匯管理局來管

理。這樣就造成了一個問題，首先會造成

國內通貨膨脹，因為中國政府必須花大量

人民幣來買回這些出口商掙回的外匯。但

它的好處也有一些，它可以緩衝國內外匯

市場的波動，另外也使國際上一些想炒外

匯來掙錢的熱錢或者對衝基金，對中國市

場望而卻步，而這也是 1997 年，中國在東

南亞經濟危機中，相對保持比較穩定的一

個原因。

  主持人：像您這麼說，好像中國擁
有這麼大的外匯儲備，那對中國的經
濟發展是比較有利了，您是這樣的觀
點嗎？

   陳志飛：我沒有這個觀點。另外的一

個觀點我還沒有說到，其實任何事情都要

從兩方面來看，有利就有弊，有弊就有

利，現在的問題我認為是弊大於利，為甚

麼呢？還是剛才亞當．史密斯說的「比較

優勢」。中國手中有這麼多的外匯，中國

人民辛辛苦苦掙來的錢，並沒有拿出去買

回中國所需要的技術或者產品，也就是說

你沒有從國際貿易中得到你應該有的那種

利益，你沒有享受。

  主持人：那它為甚麼不買我們國內
缺少的資源和高科技技術呢？

   陳志飛：客觀上當然也有原因，這也

是我們中國經濟所要付出的所謂政治成本

吧，因為大家都知道，中國雖然在前二十

年當中，經濟發展迅速，可是由於它的人

權狀況不佳和別的政治上的一些因素吧，

很多國家特別是西方國家都把中國視為一

個集權國家，對中國都有一個戒備之心。

   最典型的例子就是前年中國中海油

想購買美國的石油公司優尼科 (Unocal 
Corporation)，以當時這個美國公司的情

況，如果中國購買的話，應該是皆大歡喜

的。可是美國政府在國會做出了非常明確

的決定，以政治的、國家幹預的方式阻止

了的中海油購買。因為他們覺得中國做為

一個集權國家，對民主國家造成了威脅，

他不想讓中國政府染指美國的資源，尤其

是有戰略意義的石油產品。所以這在某種

程度上，對中國想用外匯在外面購買高技

術產品就造成了困擾。

    但我覺得更重要的因素是中國政府想

用這種囤積高外匯的方式來壓低人民幣的

價格，使中國的出口具有更重要的競爭

力。因為中國的改革開放、經濟的發展很

大程度上是靠出口來獲得的，所以要繼續

榨取外匯這塊來得到利潤的話呢，就需要

保證人民幣的匯率價格對美元以及其他西

方主要貨幣處於劣勢的狀態，才能使其繼

續發展下去。所以這也是它採取這種不購

買政策的一個主要原因。

    不過，我覺得更深層的原因，就是中

國政府不願意把這筆錢取之於民，返之於

民，讓民間的勢力、民間的企業大力發

展，從而獲得政治上生存的空間，這對它

的政權有一定的威脅。

   主持人：中國的外彙儲備主要投資

在購買美國的短期債券，也就是相當
於被美國低成本的利用。這樣的話，
投資的越多虧損越大，難道中國政府
不知道這種情況嗎？ 

    陳志飛：因為從中國政府的角度來考

慮，如果把這筆錢給國內的實業界人士，

尤其是民間沒有黨內背景的體制外人士的

話呢，它心裡又不甘，因為這些人如果發

展起來的話，他們就會有對政治上有更多

的要求；如果它把這筆錢給體制內有背景

的這種太子黨或者其他人士的話，這筆錢

很可能就被他們放入自己腰包了，雖然是

以投資的方式流到海外，但是很容易就被

存入個人的帳戶。

   所以在這種情況下，它決定投到一個

比較穩妥的、具有雄厚實力的美元為後盾

的美國債券，可能還是比較穩妥的辦法，

不管怎麼說，每年還有 5% 的回報，這是

美國國債的平均回報。 5% 的回報在美國

來說實際上是不高的，因為美國的通貨膨

脹率每年就有大概 5%，所以說基本上中國

是把這筆錢免費借給美國使用，所以也造

成了美國的次貸危機。

（本文據《熱點互動》第 1133 期整理）
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   您瞭解您每天吃的食物中哪些是有營養

的，哪些是垃圾嗎？您知道一些最常見的食

物是如何做出來的嗎？您瞭解在美國，應該

如何搭配您的飲食才是最健康的嗎？

   本週六《北美生活熱線》節目再次邀請到

資深食品營養專家 Willam 王先生，和大家

談談這方面的話題。請勿錯過。
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