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但是要注意但是要注意但是要注意但是要注意经常经常经常经常贸易逆差的增大贸易逆差的增大贸易逆差的增大贸易逆差的增大      
小玉小玉小玉小玉        祐一祐一祐一祐一    （明治安田生命（明治安田生命（明治安田生命（明治安田生命主任主任主任主任经济分析师）经济分析师）经济分析师）经济分析师）      持续增大的日本贸易逆差。日本作为出口国的形象越来越淡持续增大的日本贸易逆差。日本作为出口国的形象越来越淡持续增大的日本贸易逆差。日本作为出口国的形象越来越淡持续增大的日本贸易逆差。日本作为出口国的形象越来越淡    薄，比起贸易收支，更应当引起注薄，比起贸易收支，更应当引起注薄，比起贸易收支，更应当引起注薄，比起贸易收支，更应当引起注意的是经常收支意的是经常收支意的是经常收支意的是经常收支。。。。   易收支和经常收支这些国际收支的不均衡问题，既是一个古老的课题，又是一个新课题。日本在高度成长期之后，在国际谈判的桌面上，很长时期巨额的贸易顺差一直被视作论题，在纺织、汽车、半导体方面，都与美国发生过许多次的贸易摩擦。根据 1985 年的广场协议，为了纠正美国的贸易逆差，主要国家一致同意了诱导美元贬值的决定。当时的中曾根康弘内阁曾经把扩大内需和缩小贸易顺差定位为国策。 在国际收支这个领域，围绕着顺差、逆差的含义以及不均衡的原因，经济专家们与普通民众在认识上比较容易产生分歧。容易受到字面影响的是在贸易上的“顺差”和“逆差”的含义，这和“盈亏”的概念是两回事。比如把一家企业视作一个国家，对这家企业来说，从公司外购入机械设备的行为就会成为贸易逆差的原因。但是，这和这家企业是否把像这种交易计入亏损是没有关系的。因此，并不是说“贸易顺差=胜”、“贸易逆差=输”。 那么，关于产生顺差、逆差这种不均衡的原因又是什么呢？我想有很多人也许会茫茫然地抱着这样一种理解，就是说这个国家的国际竞争力较强的产业和企业越多，贸易顺差就越大，反之，就会出现贸易逆差，其实这是错误的。要想正确地理解它的含义，就有必要了解属于贸易理论的“比较优势论”（请参照旁边的解释）。即使是所有产品的生产率都高于其他国家的“绝对优势”的国家，它和“绝对劣势”的国家之间，贸易也还是成立的，两个国家都可以从中获利。 那么日本的贸易收支今后将会有着怎样的走向呢？
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如今日本作为“贸易顺差国”的印象已经不复存在，根据财务省公布的 2012 年国际收支统计，贸易逆差增至 5 兆 8051 亿日元，创历史上最高，经常项目的收支顺差与前年相比，也减少了 50.8%，为 4兆7036 亿日元，是有史以来自 1985 年后最低的一年（表）。 日本东北大地震之后，随着核电站停止运行，替代燃料的进口出现了大幅度增加，长此以往，在贸易收支上，逆差将会成为定局。但是，如果要考虑对日本经济的含义，那么就必须用更广的概念来捕捉一个国家收入与支出之间的差额，从这个意义上来讲，我们有必要来注意一下经常项目的收支。 经常项目的收支是指在贸易、服务收支的基础上，加上计入了来自对外投资收益的接受与支付等的“所得收支”、再加上计入了政府的无偿资金扶持等无代价的交易的“经常项目转移收支”。在对外交易中，还包括与金融资产、负债相关的交易以外的部分。 目前来看的话，由于所得收支的顺差范围超过了贸易收支的逆差范围，所以经常项目的收支保持着顺差的基本走向。其背景是日本的对外资产正在持续出现扩大的倾向，到 2012 年底已达 662 兆日元，达到了对外负债的约 1.8 倍的规模。专家们存在着两种看法，一种是：由于贸易收支转为逆差，经常项目的收支早晚都会转为逆差；另一种是：由于所得收支的顺差，在一段时间里，经常项目的收支也还是能保持顺差。这两种看法互不相让，“虽然在时间的估计上存在着一定的分歧，但是最终还是会陷入逆差”的说法占了主流。 认为经常项目的收支将会转入逆差的人，他们较多地列举这样一条理由。那就是高龄老人层急剧增加，所以储蓄就会大量被取出。经常项目的收支与储蓄之间有着什么样的关联呢？经常项目的收支实质上同时具备两个侧面，它不仅仅显示了与国外的进出口、投资收益的交易的指标，同时它也显示了从一个国家整体的储蓄减去投资（支出）后，资金的盈亏情况。 比如，即使替代燃料的进口急速增加，成为迫使经常项目的收支转入逆差的作用力，如果国内的过度储蓄结构没有很大的变化，那么从理论上来讲，日元贬值的压力就会转嫁到汇率变动上，从而使经常项目的收支保持顺差。反言之，如果受到了更强的倾向于过度储蓄投资平衡的投资（支出）的压力，就有可能造成日元升值，从而导致经常项目转入逆差的时期来得更早。 经常项目逆差国（净输入国）如果投资资金不足，就会依赖于从海外流入的资本，这本身并没有什么问题，贸易收支也好，经常项目的收支也好，并不是说“逆差=输”。但是，也并不是说完全没有问题的。日本不像美国那样，美国自己国家的货币就是主要货币，但是日本如果经常项目的逆差过大的话，就容易导致用于支付的外汇枯竭，从而产生引发货币危机的风险。 在日本，经常项目转入逆差有可能直接动摇财政，这也是另一个很大的问题。迄今为止，日本国债的九成以上都是由国内投资家们购买的，其持有结构较为稳定，这也是长期以来利息一直稳定在较低的水准上的原因之一。但是，经常项目的逆差意味着国内的储蓄不足，那么就有可能不得不向海外投资家们更多地提出要求，希望他们能为消化国债提供合作。 海外投资家们承受着汇率的风险，所以他们会比国内的投资家们要求有更多的风险回报。出于这样的理由而导致利息上升的话，就有可能更进一步使财政不稳趋于恶化。趁着经常项目还是顺差的时候，我们必须努力确立起重建财政的道路。  
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  ［译自《经济学人》2013 年 10月 29 日刊，本文经每日新闻社同意翻译转载。］    小玉小玉小玉小玉    祐一祐一祐一祐一    明治安田生命主任经济分析师  
 


