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美国贸易逆差的成因及可持续性研究
———兼对《美国贸易逆差研究》的评述
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(复旦大学 世界经济研究所,上海　200433)

摘要:著作《美国贸易逆差研究》从美国贸易差额演进及贸易逆差结构因素、支撑因素、政策因素等方面揭

示出美国贸易逆差的成因,并基于全球价值链、产品内分工、美元化等方面,揭示出美国贸易逆差与通货

膨胀率、就业率、国际竞争力、贸易利益之间的关系,进而剖析美国巨额贸易逆差长期存在的宏观和微观

基础。同时,结合全球产业转移、美元化、虚拟经济与实体经济的演进关系,全面分析了美国贸易逆差的

可持续性,探究了美国贸易逆差调整的成本,并在此基础上提出美国贸易逆差的调整目标和调整思路。
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TheCausesofUSTradeDeficitandItsSustainability:ACommentaryonTheStudyofUSTradeDeficit
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(InstituteoftheWorldEconomy,FudanUniversity,Shanghai200433,China)

Abstract:TheStudyofUSTradeDeficitrevealsthecausesofUStradedeficitfromsuchperspectivesastheUS
tradebalanceevolution,andthestructural,supportiveandpolicyfactorsofUStradedeficit.Itbasedontheglobal
valuechain,intra-productdivisionoflabor,dollarizationandsoon,revealstherelationshipbetweentheUStradedefi-
citandtheinflationrate,employmentrate,internationalcompetitivenessandtradeinterests,furtherexploringtheir
macroandmicrobasisofUShugetradedeficithavingexistedforalongtime.Meanwhile,combinedwiththeevolu-
tionrelationshipamongglobalindustrialtransfer,dollarization,virtualeconomyandrealeconomy,thisstudycom-

prehensivelyanalyzesthesustainabilityofUStradedeficit,probesintothecostofadjustingUStradedeficit,andon
thisbasisputsforwardanideaofadjustingitsobjectivesandthinking.
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　　一、引言

20世纪70年代中期以来,美国贸易逆差

逐步演变为世界经济体系中的一种常态。无论

是从总量还是相对量来看,美国贸易逆差均呈

现出整体扩大态势。2006年,美国贸易逆差高

达7635.3亿美元,2007-2008年次贷危机爆

发后,美国贸易逆差有所降低,2013年又开始

呈上升态势,2018年美国整体贸易逆差上升至

6210.0亿美元。有关美国贸易逆差的成因、影
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响与可持续性等问题一直是全球关注的热点课

题,并形成了一系列相关研究成果。次贷危机

后,美国贸易保护主义迅速抬头,美国政府为摆

脱危机实施再工业化战略与出口倍增计划,进
一步使得美国贸易逆差的调整成为全球关注的

焦点。
自2001年中国加入世界贸易组织(WTO)

之后,中美双边贸易额快速增长,由 2001 年

805.0亿美元增加至2017年的6359.7亿美

元。随着双边贸易的快速增长,中美双边贸易

失衡也在扩大。按美方统计,美中贸易逆差从

2001年830.5亿美元增加至2018年的4192.0
亿美元。2019年,受中美贸易摩擦的影响,中
美双边贸易额下降,但美方统计的中方逆差仍

高达3456.0亿美元。这也成为特朗普政府上

任后挑起中美贸易摩擦的一个重要借口。由

此,探究美国贸易逆差或美中贸易逆差的成因

及其在相关方面的影响对中美经贸关系及我国

经济发展显得尤为重要。
长沙理工大学刘建江教授领衔的研究团队

聚焦此存在争议的热点问题,完成了著作《美国

贸易逆差研究》,由北京大学出版社于2017年3
月出版,这也是国家社会科学基金后期资助项

目(14FJL010)的最终成果。该著作依据国际

收支理论、国际分工理论、产业转移理论、跨期

贸易理论等,运用比较分析、计量经验分析等方

法,围绕美国贸易逆差的成因、影响与可持续性

展开了较为系统的深入研究。以下将对《美国

贸易逆差研究》一书作出扼要评述。

　　二、美国贸易逆差成因的综合性分析

该著作阐释、回答的第一个问题是美国贸

易逆差的成因及规模。
从历史维度来看,美国贸易逆差并非与生

俱有。20世纪70年代,美国才开始结束其长

期的贸易顺差局面,20世纪80年代中早期,美
国贸易逆差不断扩大并直接导致了美日贸易战

以及催生的广场协议,进而将美国贸易逆差逐

步演变成为一个全球性问题,因此,对美国贸易

逆差问题的研究被学者们纳入到全球经济失衡

的整体分析框架当中[1-2]。
著作《美国贸易逆差研究》描述了自20世

纪70年代中期以来美国贸易差额呈现的货物

贸易逆差与服务贸易顺差的并行状态,且发现

其贸易逆差的商品结构具有相对稳定性,主要

集中在最终消费品与石油及其制品为代表的资

源性产品贸易逆差上[3],这也是长期以来美国

贸易逆差调整极其艰难的重要原因。该著作表

明,美国贸易逆差来源地自2003年开始呈现出

越来越集中的趋势,中国在美国逆差中所占比

重不断攀升,使得美国愈发对逆差较大的单一

国家采取较为严格的贸易保护措施,这也为

2018年3月以来中美贸易摩擦不断升级埋下

了伏笔。不过,美国通过美元贬值或对中国进

口商品加征关税的贸易保护主义措施都不能从

根本上减少美国的贸易逆差。究其原因是,美
国贸易逆差具有巨额性、全球性、持久性,其根

源在于美国经济内部。

Mann等学者罗列了影响美国贸易不平衡

的主要影响因素,包括:金融体系、储蓄-投资

缺口、宏观经济政策、对外贸易与国际直接投资

等[4]。大量学者对此进行了细致深入的研究,
如余永 定[5]、陈 继 勇 与 刘 威[6]、陈 继 勇 与 杨

格[7]、姚枝仲[8]、夏先良[9]等。
实际上,这些影响因素是在国际收支理论

分析框架中来演绎的,这也是分析美国贸易逆

差成因及影响的理论依据。不过,单一理论难

以完美诠释美国贸易逆差,比如国际收支理论

中的货币论和吸收论从总需求变化角度分析国

际收支失衡及调节问题,却忽视了经济供给层

面对国际收支的作用。与其相近的是将美国贸

易失衡归为其内部存在巨大的储蓄—投资缺

口,即美国投资率大于储蓄率,进而造成经常账

户失衡。伯兰克认为,美国经常账户逆差的根

本原因在国外[10],美国消费率高、中国储蓄率

高,由此形成中美之间的巨大贸易差额[11]。杰
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克逊也认为,储蓄与投资失衡是美国贸易逆差

的根源[12]。国际收支理论中的弹性分析法,强
调的是汇率变动如何影响国际市场进出口需求

弹性。然而,汇率问题是否影响了美国贸易逆

差这一问题,两派观点一直在交锋,至今也没有

定论。Bergsten等学者认为,美国大量贸易逆

差是由中国、日本、韩国等国家操纵货币汇率产

生的[13]。但是,沈国兵、孙浦阳等学者的研究

表明,汇率调整并不能有效改善美国贸易逆

差[14-15]。麦金农也指出,通过美元贬值来降低

贸易逆差既无必要,也非市场所乐见,事实上还

难以实现[16]。
刘建江等学者探讨了美国贸易逆差的成

因,并在著作中基于系统论视角全面剖析了美

国贸易逆差的综合性成因,通过归纳各种因素

之间的共性与个性,按照主次、供求、长期与短

期、内因与外因等角度,将其归为三大类[17-18]。
第一类是美国贸易逆差形成的结构性因素,包
括20世纪60年代中期以来开启的国际产业转

移因素,其伴生国际直接投资因素、产品内分工

与国际生产组织安排所形成的新国际分工态

势。这种结构性因素是美国贸易逆差产生的根

源。第二类是美国贸易逆差的支撑性因素,包
括作为国际媒介货币和储备货币地位的美元、
储蓄-投资缺口、财政赤字、金融发展差异、人
口结构变化等,由此解释了为何美国贸易逆差

如此之大的原因。第三类是政策性因素或辅助

性因素,包括汇率、重商主义、跨国公司内部贸

易和统计方法差异等。
相较于沈国兵[19-20]、余永定与覃东海[21]、

马先仙[22]等学者的研究,上述分析综合归纳得

更好,让人对美国贸易逆差产生的根源形成一

个比较全面的认识。丁剑平等学者指出,美国

对外贸易中存在“潜在的反比较优势现象”,美
国贸易逆差形成的原因不在于外部收入、汇率

等外部因素,而在于其自身,美国进出口贸易结

构、贸易惯性和潜在的贸易政策才是美国贸易

逆差形成和恶化的原因[23]。马国旺基于现代

货币理论的视角,认为美元的主权货币和超主

权货币的双重角色助推美国财政赤字,这成为

美国巨额贸易逆差的主要根源,在美国财政赤

字、贸易赤字和国债之间形成了一种独特的货

币金融性的“寄生”关系[24]。沈国兵认为,美国

通过贸易逆差输出的美元流动性是全球经济增

长不可或缺的驱动力,而贸易逆差是美元作为

国际信用本位货币且美国作为世界上最大国别

消费市场的必然结果[25]。

　　三、美国贸易逆差与经济增长长期共存的

原因

　　对美国贸易逆差进行深入研究,需要阐释的

第二个问题是美国巨额贸易逆差的长期存在性。
一方面,该著作系统分析了美国贸易逆差

对宏观经济体系的影响。Obstfeld和 Rogoff
用跨期替代理论来分析美国经常账户逆差,认
为贸易逆差是美国经济的隐患[26]。全球贸易

失衡不可持续论者认为,贸易失衡是制约国家

经济稳定和可持续性发展的因素,既不利于美

国经济结构调整和世界经济的持续健康发展,
也隐藏着巨大的风险与不确定性[27]。实际上,
刘建江等学者在相关研究中,已从不同视角分

析了多年来美国经济体系的长期运行与巨额贸

易逆差共生的原因[28-30]。从宏观层面来看,贸
易逆差大幅度推动了美国产业结构的调整与升

级,并为美国服务业、信息产业的快速发展创造

了条件,大量商品进口也逐步弥补了美国国内

供给缺口,保持了美国在增长中的低通胀水平。
由此,美国贸易逆差并没有阻碍美国经济增长,
也不是美国高失业率的根源,因而美国贸易差

额与失业率、经济增长的联系日益淡化,贸易逆

差得以长期存在[31]。
另一方面,该著作进一步分析了美国巨额

贸易逆差与经济体系共存的长期微观基础。在

一些相关研究中,Hickok和 Hung分析了20
世纪80年代美国持续贸易逆差对产业发展的

影响,认为美国贸易逆差对美国产业竞争力不
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利[32]。Blecker也认为,持续的贸易逆差体现了

美国各产业的竞争力不足,不再具有技术优

势[33]。但是,也有文献表明贸易逆差并不影响

美国产业的国际竞争力。美国贸易逆差持续存

在体现了美 国 经 济 和 产 业 国 际 竞 争 力 的 强

大[34]。Porter的研究表明,一国经济得以发展

的关键是其产业具有国际竞争优势,而竞争优

势的根源在于先进的创新机制和创造能力,与
贸易状况无直接关系[35]。而刘建江等学者认

为,在产品内分工态势下,美国跨国公司聚焦于

全球价值链两端,把中间加工制造环节向外转

移到以中国为代表的亚洲新兴市场,由此使得

贸易差额的传统状态与传统贸易利益的分享机

制发生改变,传统产品国际竞争力的内涵也出

现了新变化[36]。由此,商品贸易逆差并不一定

是一个经济体贸易利益的逆差,也不反映该国

商品竞争力的下降。事实上,贸易利益大小才

是决定贸易与经济增长、贸易是否最终影响失

业、贸易与国际竞争力关系的核心因素。长期

以来,中国和美国互为名义上的巨大顺差国和

逆差国,但是贸易差额只是表象,仅仅是最终产

品进出口关系的体现,深层次的利益分配存在

于全球价值链之内,贸易差额与商品竞争力、贸
易利益逐步脱节。随着全球化的不断演进,一
国贸易差额与失业率、经济增长的联系逐步淡

化,美国巨额贸易逆差的长期存在也就具有了

坚实的微观基础,一些学者的研究也认同此观

点,如张志明与杜明威[37]。

　　四、美国贸易逆差的可持续性及调整思路

从经济理论来看,美国贸易逆差被认为难

以持续,调整在所难免。这也是该著作中要解

答的第三个问题。

20世纪90年代中期至21世纪初,美国长

期稳定的增长与低失业率、低通胀率并存,淡化

了人们对美国巨额贸易逆差的担忧,但是次贷

危机爆发凸显了美国经济体系存在的风险,尤
其是使得美元体系面临巨大隐患[38-40]。该著作

表明,长期的巨额贸易逆差弥补了美国商品缺

口,确实减少了美国通货膨胀的压力,但是也导

致整个市场逐步失去对美联储宽松货币政策的

约束,资产价格则成为美联储的货币政策目标,
放松金融管制与金融创新相互推进,以吸引全

球资本流入来弥补其经常账户逆差。于是,美
元流动性泛滥,虚拟经济不断膨胀,使虚拟型经

济增长成为一种趋势,在助长贸易逆差的同时,
最终影响到美元信心,使得美国巨额贸易逆差

面临可持续性难题。当市场达到一个临界点

时,美国金融危机就会爆发。由此出发,该著作

为分析美国金融危机爆发的原因提供了一个

“贸易-金融”关系视角。
刘建江教授历时数年完成其力作《美国贸

易逆差研究》,对美国贸易逆差的可持续性研究

表明,金融危机爆发直接反映出美国贸易逆差

的可持续性面临着巨大挑战。美国经济失衡意

味着全球经济失衡,将会危及到世界经济体系

的健康稳定运行。该著作认为,美国贸易逆差

的调整并非旨在消除存在的贸易逆差,而是要

在深入权衡贸易逆差调整成本的基础上,达到

一个全球经济系统可以承受的调整目标区间。
美国经济失衡事实上是世界经济失衡的重要表

现,美国贸易逆差调整需要世界各国的共同努

力,在当前以美元为核心的国际货币体系下,需
要维持美国适度的贸易逆差规模。从长远来

看,美国贸易逆差的调整需要美国逐步改变其

债务型、虚拟型和服务型经济增长模式,逐步减

少财政赤字,逐步改变居民消费习惯与消费方

式,实施再工业化战略和增加出口等。从全球

来看,美国贸易逆差的成功调整还依赖于欧盟、
东亚、东盟等地区的生产方式、消费方式的改

变,尤其是新一轮国际产业转移的顺利进行。

2017年,美国与世界上102个国家同时存

在贸易逆差。由此,美国贸易逆差的调整是一

个涉及全球经贸关系的庞大系统工程,各国调

整与不调整的成本与收益、美国贸易逆差的具

体调整目标,仍需要明确的衡量方法。未来,中
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美两国国家战略的重塑、经济增长模式的调整、
产业结构的优化如何影响到两国贸易平衡,以
及世界大国博弈背景下工业4.0、新工业革命

对两国贸易平衡的影响等方面,仍然有待进行

深入探讨。

　　五、结语

21世纪初开始,刘建江教授领衔的研究团

队发表了约20篇有关美国贸易方面的论文,其
代表性成果分别发表在《经济学(季刊)》《数量

经济技术经济研究》《国际贸易问题》《国际问题

研究》《武汉大学学报(哲学社会科学版)》和《世
界经济研究》等期刊上。其团队成员洪联英教

授在《管理世界》等期刊发表了相关论文6篇,
成为该著作的重要组成部分。这一系列学术研

究成果成就了《美国贸易逆差研究》这一学术专

著,也是刘建江教授领衔的研究团队对美国贸

易失衡问题长期追踪研究的系统性总结,体现

了该研究团队在美国贸易失衡问题研究方面的

成果特色。刘建江教授团队也较早研究了美国

贸易逆差与美国再工业化战略之间的关系,在
该著作基础上进行的后续研究课题是:“发达国

家‘再工业化’对中国制造转型升级的影响及对

策研究”(17JZD022),获得了2017年度教育部

哲学社会科学研究重大课题攻关项目立项,间
接反映了学界对该团队研究成果的认可。

著作《美国贸易逆差研究》具有如下学术价

值:一是梳理了影响美国贸易逆差的多种因素,
并进行合并归类,避开立场的偏颇,分三个递进

层次探究了美国贸易逆差的成因,进而能够更

好地把握美国贸易逆差的演变趋势,并为分析

全球经济失衡问题提供了一个基于系统论视角

的综合性分析。二是将产业转移、产品内分工、
全球价值链与“金融-制造”国际分工等结合起

来,共同构成了美国贸易逆差成因的结构分析,
厘清了多个要素之间的内在联系。将生产领域

的分工与金融领域的分工有机结合起来,建立

了二者的内在联系,体现了产业分工体系的层

次性、协同性和生态性。三是以产品内分工、全
球价值链为基础,探究了贸易差额中的贸易利

益所得及流向问题,指出了当前美国官方公布

的名义贸易逆差与经济增长、失业率、商品竞争

力脱节的根源,同时也揭示出美国巨额贸易逆

差长期存在的微观基础。由此,提出了名义顺

差(逆差)与福利顺差(逆差)的概念,可为当前

分析贸易逆差与宏观经济体系的关系提供新思

路。四是探究了美国贸易逆差调整的成本、目
标区间等思路,并从各国经济增长模式、产业结

构优化与升级的视角探究了美国贸易逆差的可

持续性和调整问题,深化了跨期贸易理论在美

国贸易失衡问题中的应用研究。
总体上,该著作为我们准确把握美国经济

政策的变化趋势提供了一个贸易视角的经验分

析证据,有助于全面认识全球经济失衡中的美

国、中国 等 大 国 面 临 的 机 遇 与 挑 战,特 别 是

2018年以来不断升级的中美贸易摩擦问题等。
该著作聚焦美国贸易逆差或经常性失衡问题,
将该领域研究向前推进了一步,为政府、商会和

企业及社会各界人士更好地理解和把握美国贸

易逆差的成因及可持续性问题,提供了一本很

好的诠释力作。
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