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! ! ! !西方观察家有一种担忧，中国债务水平的
上升、影子银行、房地产的泡沫……中国处于一
个重大危机的边缘。但是罗奇并不认同这种观
点。当初亚洲金融危机影响了一波又一波国家
后，当所有人都觉得将要波及中国时，中国却没
有像其它亚洲经济体一样倒下。“亚洲金融危机
最终会触底，很大程度上要感谢中国经济坚韧
的基本面。作为转折点，亚洲经济的领导力将从
日本转向中国。”

罗奇同时谈到，中美对待两者关系失衡的
态度截然不同。中国正在改变自己的模式，寻求
重新平衡，减少依赖性，建立起自我感，而这也

是罗奇对习近平主席所讲的“中国梦”的理解。
但是美国并不希望再平衡。
“相互依赖的双方，当其中一方开始改变，

而另一方不愿变化时，他们之间的不确定性和
不稳定力量将会激增。事实上，这就是美国现在
面临的风险。”对于美国的经济现状，罗奇做了
这样的描述，“我们仍然处于资产负债表衰退
中，尽管收入和债务比重有所下降，但比例仍很
高。个人储蓄几乎为零，人们把房地产作为长期
投资，当房地产泡沫破灭后，他们只有债务。没
有收入就没有消费，为了推动消费，美国制定了
量化宽松政策。”

罗奇认为，美国巨大的国内储蓄不足、前所
未有的经常项目赤字、过度负债等问题，使得美
国迟迟无法摆脱资产负债表衰退。中美相互依
存带来的不平衡和摩擦，使得两个国家别无选
择，只能进行变革。在他看来，只有增加储蓄，美
国才能打造竞争力，推动对基础设施、人力资
源、管理能力的投资。“最终实现美国经济再平
衡，不是通过过度消费，而是通过美国产品和服
务的出口。”

罗奇认为，中美两国应当建立一种新型的
相互依赖关系，“从相互拖累转变为相互依赖，
互为伙伴，负责任地满足自己的需求”。罗奇常
强调说，首先要自给自足，有非常明确的自我身
份的认同，然后再来发展合作伙伴关系，这样的
互动更加有建设性。

史蒂芬·罗奇剖析中美经济博弈格局指出

中美要建立新型相互依赖关系

! ! ! !罗奇以对全球经济复苏的悲观态度而闻名! 与对世界经济一向的悲观

不同的是!他对中国经济一直抱着乐观的态度" 自 !""#年以来!罗奇已经

$%多次来到中国!决心揭开西方人没有看到的中国经济之谜" 他还对中国

近几年经济的快速发展!以及所遇到的风险危机做了多方面的研究分析#评

估和预测"

&%'(年罗奇出版了他的新书$失衡%美国与中国的相互依存&')*+,-!

,*./0123/ 450/6/*0/*.7 58 9:/;<., ,*0 43<*,(" 他在此书中谈到了当下

的中美经济在博弈中的依存关系!以及未来双方重获平衡的几种可能情境"

“心理学上‘相互依存’，指的是两方相互依赖对方生存下去，
个人身份是通过从对方获得的反馈建立起来的，越依赖对方，就越
容易失去自己的身份认同，最终带来冲突、矛盾。这种相互依存是
不健康、不稳定的，也是不可持续的。目前中美之间已显现这样一

种病态的依存关系。”本周二晚，史蒂芬·罗奇来到了中欧国际工商
学院的“大师讲堂”，作为研究中国经济最为权威的经济学家之一，
一开场，他就用一段心理学的研究来比喻中美关系。“这种关系到
了必须要改变的时候了。”

! ! ! !问!您一直关注资本市场!而相

应来看!从金融危机发生到现在!美

国的资本市场一直创新高! 而中国

资本市场的表现跟美国比有巨大反

差!能不能谈谈您的看法)

答!我的观点非常简单，就是市
场是错误的。如果你快进看一下未
来，然后回顾历史的话，五年之后你
问我这个市场表现怎么样，我觉得
!股表现会超过标普 "##，大大的
超过标普 "##。美国的股市，它有非
常成功的一个结果，是量化宽松带
来的，我认为这个是错的。有不少观
点可能认为中国会出现硬着陆，但
是我认为这种观点是错误的，过了
五年也就是 $%&'年，那个时候我再
回来，到了那个时候，我们再来看一
下我的预测是否准确。

问! 怎么评价当今中国的宏观

经济形势)

答!中国经济增速在放缓。在世
界经济逐渐从危机中复苏之时，世界
第二大经济体中国经济增速的放缓
值得重视。中国要做的最重要的一件
事，就是找到增速放缓的原因。这一
结果也许是中国正在进行的经济转
型所导致，中国急需改变现有的过
度不平衡状态，而这种不平衡是与
债务压力、过度投资及过多的政府
支出有关。在“十二五”计划以及三
中全会后，中国的经济结构必然出
现重要的改变，即以第三产业为导
向，而这种改变目前带来的经济增
速减缓，对于中国实现再平衡及最
终变革其实是一种福音。
但改革是非常复杂的，中国的

改革会有两方面：一是利率的改革
导致的存款利率上升，央行对利率
的管制将不再起作用，未来的利率
自由化将成常态；二是货币政策的
进一步改革。未来上海将会处于国
际中心这一位置，这与中国政府以
及上海市政府的目标是一致的。

本报记者 叶薇 实习生 吴晓雯

!

经
济
学
家
史
蒂
芬*

罗
奇
在
华
尔
街
颇
具
影
响
力

本
报
记
者
胡
晓
芒

摄

! ! ! !罗奇指出，中美的相互依存关系源于 &'()

年这一关键时间点。彼时，美国经历二战后最为
严重的通货膨胀。中美双方都极度渴望经济增
长，正是在利益的推动下，两国建立了“权宜婚
姻”关系。美国作为终极消费者，依赖中国提供
的廉价商品，依赖中国人的剩余积蓄，依赖中国
人对美元的需求。这一年奠定了中美之间的紧

密联系。
“从最近媒体大量报道的中美经济战略对

话中可以看到，中美经济关系中的失衡早已显
现。”罗奇说，如果对世界两大经济体进行心理
分析，这是由合作双方间的互不信任造成。而这
样的关系是一种旧的相互拖累的关系，一方指
望另一方满足自己的需求，越来越依赖于对方，

越来越依赖于伙伴来实现自己的身份认同，这
样的关系持续下去，就会带来双方的摩擦和冲
突，拒绝承认问题是自己造成的，一旦有问题就
指责对方。比如，在互联网情报窃取、贸易赤字、
东海紧张局势、南海争议等，中国和美国在做的
就是指责对方造成了这一系列问题，是中美之
间互不信任的表现。

这种拖累关系所带来的摩擦和冲突最后甚
至会演变为贸易战争，这是双方应极力避免的。
中美间的战略对话开展了多次，却收获有限。

! ! ! !罗奇说，从 *'()年起，中美两国经济发展
背后的双方关系是不稳定、不平衡、不协调和不
可持续的。就中国而言，固定投资占比不断上
升，消费占 +,-的比重却逐年下降，这种失衡是
任何现代大型经济体没有经历过的。

$.**年，中国开始实行“十二五”计划，罗奇
认为，“这个重要的国家战略希望将中国这个终
极生产者转型成一个更加平衡的，以内需推动
经济发展的经济体”。

中国在“十二五”规划当中强调三大基石，
有更多的工作岗位尤其是服务业，通过城镇化
推动工资的增长，打造社保网络。

不过宏图虽展望得好，实现起来却有距离。
就“十二五”计划交出的成绩单而言，罗奇认为

提高服务业比重以及城镇化的工作颇有成效，
但唯一缺陷就是社会保障。“就像我坐一个三角
凳，如果有一个人把三角凳当中抽去一条脚，我
要稳稳坐下去就很困难，我可能要摔倒，这就是
风险。”

在提高服务业比重的成绩单上，中国越来
越从世界制造中心转变为以服务业为导向，罗
奇所给出的图表显示，$..'/0%&0年第三产业的
单位产出就业人数，比第二产业高出 1%2。罗奇
说，以制造业为导向的经济带来的增长与以服
务业为导向的经济带来的增长是完全不同的，
后者可以解决很多因前者粗放式增长而加剧的
失衡问题，比如环境恶化、资源消耗、不平等现
象。服务业的增长也许会让国家经济增速放缓，

但却是更可持续更广泛的经济增长。在城镇化
方面，数字说明一切，)%年代城市人口不到总人
口的 0%2，而去年是 "32，城镇化与服务业的发
展是不可分割的依存关系。

罗奇表示，前两项发展良好，作为安全网的
社会保障却没做好，“十二五”计划就不能算成
功。中国的计划生育政策加速了中国社会的老
龄化，中国老年人抚养比例不断攀升的同时，没
有太大变化的社保基金无力支持不断加剧的老
龄化人口。罗奇惊讶，他掌握的数据显示，全国
社保基金管理的基金、当地政府社会保障基金、
私人养老基金，人均只有 "4'美元，却要支持老
人一辈子的退休生活，这是远远不够的。罗奇
说：“‘十二五’计划的战略是对的，问题是在于
实施，两条腿已经有了，但是第三条腿是缺失
的。”罗奇说，十八届三中全会后在做的就是补
救第三条腿。

中美经济关系面临失衡风险

中国经济要力补"第三条腿#

降低中美"不对称平衡$的概率
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! ! ! !史蒂芬%罗奇&!"#$%#& '()*%'(耶鲁大学杰克逊全球事务学

院与管理学院高级研究员(原摩根士丹利亚洲主席(华尔街最有影

响力的经济学家之一(全球拥有最多读者的经济分析师) 罗奇 +,-.

年加盟摩根士丹利(多年来致力于全球化*公司重组*生产力以及信

息技术的宏观回报等课题的研究)他的著作被金融报刊和其他传媒

广为引用(他领导的摩根士丹利经济学家队伍(分布纽约*伦敦*法

兰克福*巴黎*东京以及中国香港等地)
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