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关于美称对华贸易“吃亏论”的客观分析 
——“中美经贸关系：现状和前景”研讨会上的讲话 

中国国际经济交流中心理事长 曾培炎 

（2019 年 7 月 9 日，中国香港） 

 

大家上午好！很高兴在美丽的香港与各位新老朋

友见面，一起就中美经贸关系问题进行交流。 

去年以来，美国政府对华发动贸易摩擦并不断升

级，严重影响两国及全球经济增长前景。中国政府以

极大诚意推动中美经贸磋商，期望解决双方共同关切

的问题。前不久两国元首大阪会晤，为下阶段两国关

系定向把舵，达成重要共识，再次确认了共同推进以

协调、合作、稳定为基调的中美关系，并同意在平等

和相互尊重基础上重启经贸磋商，这为中美关系下一

步发展指明了方向。 

正如习近平主席指出的，“从根本上讲，中美经贸

合作的本质是互利共赢。中美双方存在巨大利益交集，

两国应该成为合作好伙伴，这有利于中国，有利于美
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国，也有利于全世界。”在经济全球化的今天，各经济

体之间的关系已经不同于过去，形成“你中有我、我

中有你”的一体化格局。前段时间，有些美方人士声

称，因为美对华贸易存在逆差，而使美方在两国贸易

中吃了亏。这个观点是片面的，落后于时代发展，实

际上经不起推敲、站不住脚。在全球的产业链和价值

链布局中，商品、技术、人力、资本等要素实现了大

规模跨境流动，形成了全球要素的大市场、大交集、

大循环和大平衡，极大提高了要素配置效率，促进了

全球经济的繁荣。因此，在全球化时代，需要用新的

理念，不能只从货物贸易角度，而要从全球要素流动

受益的角度来核算。参与交易各主体的受益大小取决

于自然禀赋、资本积累、科技水平、产业层次、劳动

力素质等有关要素的比较优势，以及参与交易的方式

方法。下面我从三个方面加以分析，供大家参考。 

一、美国对外贸易逆差形成的客观必然性 

美国贸易逆差由来已久，这与美元在国际货币体

系中的主导地位、美国低储蓄高消费形成的内部失衡，

以及美国产业结构调整、制造业向海外转移等因素密

切相关。 
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（一）美元的国际货币主导地位是决定美长期贸

易逆差的主要原因。美国的贸易逆差和美元国际货币

主导地位是一个硬币的两面。作为国际主导货币，美

元必须满足国际贸易和世界经济发展中不断增长的交

易和储备需求，各国需要依靠对美出口来换取美元。

二战后美国贸易长期顺差，直到上世纪七十年代初，

美元与黄金脱钩、布雷顿森林体系解体后，美国才开

始出现货物贸易逆差并不断扩大。八十年代年均超过

900 亿美元，九十年代增长至年均 1700 亿美元左右，

本世纪以来增长至年均 6000亿美元以上。同时，各国

持有的美元不断增长，美元在全球交易和支付结算中

的比例为 40%左右，在全球外汇储备中的份额更是连

续多年超过 60%。 

（二）美国内消费与储蓄失衡是导致逆差的关键

原因。美国是消费型社会，私人消费支出占 GDP 比

重达到近 70%，总储蓄率不到 20%，低储蓄与高消费

的失衡就需要依靠对外贸易来弥补。1960年代美国总

储蓄率为 23%左右，此后总体呈下降态势，近年来为

18%左右，下降了近 5个百分点。 同期，美国货物贸

易年均顺差占 GDP 比重由 0.6%变成逆差为 3.8%，

相差 4.4个百分点，与总储蓄率下降幅度基本相近。 
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（三）美国产业结构调整是导致美国贸易逆差的

重要原因。上世纪后半叶，为了追求发展附加值更高

的服务业，同时受人力等要素成本提高和环保约束趋

严影响，美国开始将制造业向海外转移。从 1960年至

今，制造业比重从 25%下降至 11%，服务业比重由

64%升高到 80%。美国国内生产能力无法满足不断增

长的工业品和消费品需求，必须大量依赖进口。至于

制造业就业人口减少、贫富分化，这是美国内制度性

缺陷所致。 

（四）美限制对华高技术产品出口是对华贸易逆

差不断扩大的政策原因。美国多年来一直限制高技术

产品对华出口，制定了《出口管制法案》以及相关的

针对关键技术和产品的出口管制体系框架。2018年美

国对华高技术产品出口额仅为 391亿美元，不到中国

对美高技术产品出口总额的四分之一，占美高技术产

品出口总额的比重仅为 10.6%。有学者估算，如果美

方将限制放宽到对法国的水平，美对华贸易逆差将减

少 35%。 

二、全面客观看待美对华贸易逆差数字 

随着全球化不断深入发展，国际贸易的业态、模
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式与结构已发生深刻变化，从货物贸易为主转向货物

贸易与服务贸易并重，从最终品贸易为主转向中间品

贸易为主。只看货物贸易而不看服务贸易，只看贸易

总额而不看贸易附加值，只从 GDP 的角度而不从

GNP的角度看国际贸易，都不能准确反映国际贸易全

局。 

（一）不能仅看货物贸易，还要看服务贸易。美

国服务贸易总额和出口额长期位列全球第一，中国是

美国第三大服务出口市场。在双边贸易中，尽管美国

对华货物贸易为逆差，但服务贸易是顺差。总体来看，

服务贸易可以分为跨境模式和商业存在模式两大类。

跨境模式包括跨境提供服务和境外消费，按美国经济

分析局（BEA）统计，2018年美国对华服务贸易顺差

达到 405亿美元。商业存在模式是指他国企业在本国

设立机构的服务销售，2016年美国在华商业存在顺差

468亿美元，2018年该顺差会更大。据此测算，美国

对华服务贸易顺差近千亿美元，这将大幅抵消美国对

华商品贸易逆差。 

（二）美对华贸易逆差很大程度上是对整个东亚

地区的贸易逆差。经济全球化分工条件下，一国的出

口包含了其他很多国家的产品，用贸易增加值方法更
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能反映一国真实的贸易水平。中国对美货物出口中，

半数以上是加工贸易，其中大部分中间品来自于东亚

地区。比如说一台在美售价 999美元的苹果手机，大

部分零部件来自于日韩等国家和地区的 100多家供应

商，中国在整个制造环节中获得的价值仅 55美元以及

3 美元的工人工钱。因此，如按照传统的贸易总值方

法进行计算，中美贸易逆差被严重高估了。根据中国

商务部研究数据，按照贸易增加值核算方法，2018年

美国对华贸易逆差为 1827亿美元，比传统的贸易总值

方法减少约 43%。 

（三）如果从 GNP 的角度考虑，美方贸易受益

占优。当前的贸易统计方法是基于 GDP（国内生产总

值）的，在全球化条件下，这一统计方法是落后于实

际的。计算中美贸易额要用 GNP（国民生产总值）的

方法，将两国企业在对方国家的经营收入也计算进来。

根据 BEA 数据，2016 年美国公司在华分支机构销售

货物和服务约 4000亿美元（其中也含部分自美进口的

商品和服务），这些企业如果设在美国的话，在华销售

收入那就是出口。加总双边跨境货物贸易和服务贸易，

美国对华的贸易受益是明显占优的。 

（四）美国对华贸易逆差的统计数据长期被高估。
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按照中美两国商务部联合开展的研究表明，美国统计

的对华贸易数据长期被高估 20%左右。高估部分主要

包括在两个方面，一是美国将中国香港等国家和地区

的部分转口贸易计入中国；二是由于国际中间贸易商

的存在，中国出口商的卖价和美进口商的买价不同，

双方海关统计存在差异。 

三、美国在对华经贸中是实实在在的受益者 

多年来，美国在对华经贸往来中没有吃亏，而是

在国家、企业、家庭等各部门获得了实实在在利益。 

（一）美国借助美元优势地位获得大量国际铸币

税。一张百元美钞的生产成本只有几十美分，而其他

国家为获取这张百元美钞则需提供价值 100美元的实

物商品和服务，这个差额即为美国获得的国际铸币税。

据测算，2011 至 2018 年，在美国境外流通的美元年

均增加约 550亿，截至 2018年底，在美国境外流通的

美元超过 1万亿。另外，各国持有的美元外汇储备总

量 2019年一季度末超过 6.7万亿美元。 

（二）中美贸易为美国消费者提供大量物美价廉

商品。中国商品的输入降低了美国物价水平和居民生

活成本，美国家庭因此能节省不少支出。牛津经济研
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究院研究显示，进口中国商品使美国家庭降低生活成

本 1~1.5 个百分点。据彼得森国际经济研究所等美方

机构估算，对中国 2500 亿美元输美商品征收 25%的

关税，将使每个家庭每年支出增加约500到800美元；

若对全部中国输美商品加征 25%关税，支出将增加至

约 2000美元。 

（三）美国企业在中国市场获得丰厚回报。中国

是全球最主要的商品零售市场之一，通过与中国开展

贸易和在中国投资，美国企业分享了中国发展的红利。

如 2018年，波音在中国市场营收占其全球营收的 13%，

苹果公司约 20%，高通公司则超过 66%。此外，美国

公司在中国市场利润率较高。根据中国美国商会调查

报告，在受访企业中，2018年约三分之二的美国公司

在华业务的利润率大于或等于其全球业务利润率。例

如，耐克公司在中国地区息税前利润率为 35.2%，高

出北美和欧洲十几个百分点。 

（四）中国为美国提供大量低价美元资本。中国

多年来的贸易盈余主要通过美国国债回流美国，为美

国经济发展提供低成本资金，推动了美国经济繁荣。

截至 2019年 3月底，中国持有约 1.12万亿美元国债，

是最大的境外持有国。美国国债平均收益率约为
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2%~3%，美国跨国公司在海外投资平均收益率比此高

出数倍。即使是以提供发展援助为主的世界银行，其

美元浮动贷款利率也达到 2.8%~3.7%，而美国市场商

业化利率更高，10~15年期企业债平均收益率约为 4%，

银行贷款基础利率达到 5.5%。 

女士们、先生们， 

当然，贸易是互惠互利的，中美贸易也拉动了中

国经济增长，增加了就业岗位，促进了产业发展，有

益于中国改革开放。中国经济深度融入到全球化中，

同时也促进了亚洲和世界经济的发展。对于贸易逆差

问题，美方需要正确认识，不能只片面强调货物贸易

逆差，要全面看待贸易逆差产生的原因以及得失，采

取政策措施要建立在客观分析基础上，一味加征关税

只会适得其反。 

正如习近平主席所指出的，“中美合则两利、斗则

俱伤，合作比摩擦好，对话比对抗好。”这次 G20 大

阪会晤，两国元首同意，在平等和相互尊重基础上重

启经贸磋商，这是一个良好的信号。希望中美双方尊

重彼此核心利益，解决各自合理关切，落实两国元首

确定的原则与方向，务实进取、相向而行，达成彼此

都能接受的贸易协议。这不仅对两国经贸关系具有历
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史意义，对国际经贸合作也有示范意义。同时，也希

望在座的各位有识之士，发表建设性意见，传递积极

声音，为维护国际经贸体系的稳定做出贡献。 

谢谢各位！ 


