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    1997 年 国 际 金 融 市 场 的 焦 点 之 一 在 于

东 南 亚 金 融 危 机 及 其 引 发 的 全 球 性 金 融 市 场

动荡 。 自 1997 年 7 月泰铢 大 幅贬 值 以来 ，金

融 危 机 已 迅 速 蔓 延 到 周 边 国 家 ，进 而 逐 渐 冲

破 东 南 亚 的 地 域 局 限 ，向 东 北 亚 乃 至 全 球 扩

散 。 这 场 金 融 危 机 造 成 了 广 泛 的 国 际 影 响 ，

引 起 了 国 际 社 会 的 深 切 关 注 ，突 现 了 发 展 中

国 家 正 确 处 理 加 快 经 济 发 展 和 扩 大 对 外 开 放

二 者 关 系 的 必 要 性 和 复 杂 性 。

    随 着 全 球 经 济 一 体 化 的 发 展 ，国 际 之 间

的 交 流 日益 加 深 ，一 个 国 家 、一 个 地 区 发 生 经

济 问 题 会 很 快 波 及 到 其 他 国 家 和 地 区 ，甚 至

影 响 全 球 经 济 的 稳 定 和 发 展 。 中 国 作 为 国 际

社 会 的 一 员 ，与 国 际 经 济 网 络 的 交 流 日益 加

强 ，因此 ，人们不 仅要 问这样 的 问题 ：我 国作

为 主 要 危 机 发 生 国 的 近 邻 ，又 是 同 为 发 展 中

国 家 ，能 否 幸 免 于 这 场 金 融 危 机 呢 ？ 危 机 对

我 国 经 济 究 竟 会 带 来 什 么 影 响 呢 ？ 应 如 何 防

患 于 未 然 呢 ？ 本 文 试 图 回 答 这 些 问 题 。

一 、 我 国 不会 爆 发金 融 危机

    到 目前 为 止 ，我 国 可 以 说 是 东 亚 地 区 唯

一 不 受 金 融 危 机 冲 击 的 经 济 实 体 ，那 么 将 来

是 否 也 会 继 续 在 金 融 危 机 中 屹 立 不 动 ，继 续

幸 免 于 这 场 金 融 危 机 呢 ？ 这 已 成 为 近 期 西 方

媒 体 炒 作 的 热 点 ，看 好 者 有 之 ，看 淡 者 有 之 。

面 对 这 种 形 势 ，笔 者 在 深 入 分 析 我 国 国 情 基

础 上 ，认 为 不 会 爆 发 金 融 危 机 ，主 要 原 因 有 以

下 几 点 ：

    第 一 ，经 济 发 展 的 宏 观 环 境 稳 定 。 我 国

十 几 年 来 的 改 革 开 放 取 得 了 很 大 的 成 绩 ，尤

其 是 1993 年 以 来 ，我 国 正 确 处 理 了 改 革 、发

展 和 稳 定 三 者 之 间 的 关 系 ，采 取 的 加 强 宏 观

调 控 和 改 善 金 融 秩 序 的 政 策 取 得 了 明 显 成

效 ，使 经 济 实 现 了“软 着 陆 ”，相 当 程 度 上 避 免

了受 这 次 金 融 危 机 的 冲 击 。 而 东 南 亚 各 国 发

展 盲 目求 快 求 热 ，结 果 欲 速 则 不 达 ，被 动 地 受

到 经 济 规 律 的 惩 罚 。

    第二 ，外资在我 国经济发展 中比重不大 ，

只 占 全 社 会 固 定 资 产 投 资 的 10% 左 右 ，且 外

债 中 80% 为 长 期 外 债 ，外 资 中 短 期 资 本 的 流

动 不 会 造 成 很 大 影 响 。 而 泰 国 发 生 危 机 时 ，

其 60% 以上外债 属短期 贷款 ，一旦 贷方 中止

信 贷 ，危 机 一 触 即 发 。

    第三 ，我 国国际收支状 况 良好 ，外 汇储备

超 过 1300 多 亿 美 元 ，强 大 的 外 汇 储 备 使 我 国

有 较 强 的 抵 御 外 资 冲 击 的 能 力 。

    第 四 ，我 国出 口正成 功 地 由 以棉 纺 织 品

等 初 级 加 工 产 品 为 主 向 以 机 电 产 品 等 附 加 值

比较 高 的 产 品 为 主 的 方 向 转 移 ，国 际 竞 争 力

有 所 加 强 。 而 东 南 亚 各 国 则 以 粗 放 型 出 口 为

主 ，竞 争 力 下 降 ，造 成 巨 额 贸 易 逆 差 ，1996 年

泰 国 经 常 项 目 逆 差 达 162 亿 美 元 ，占 国 内 生

产 总 值 的 8 . 3% 。

    第 五 ，另 有 一 个 最 重 要 的 原 因 是 ，我 国 目



前金融体系还没有完全开放 。实行 的是有管

理 的 浮 动 汇 率 制 。 货 币 在 资 本 项 目下 还 不 能

自由兑换 ，资本市场还没有完全开放 ，这实际

上 成 为 保 护 我 国 免 于 陷 入 金 融 危 机 的 一 个 安

全 网罩 ，它使 国内金 融市 场 与 国际金 融 市 场

之 间 产 生 一 个“隔 离 带 ”。 我 们 在 这 场 金 融 危

机 中基本上 未 受 冲击 ，相 当程度上是 缘 于这

个“隔离带 ”产生 的效应 ，这 充分说 明发展 中

国家实行渐进 式 开放 的必要性 ，以及 正确 处

理改革 、发展 和稳定三者之 间关 系的重要性 ，

这 无 疑 是 我 国 领 导 层 的 高 明 之 举 。

二 、 我 国 虽能 幸 免 于 金 融 危机 ，但 并 非说 危机 对 我 国 经 济

  没有 影 响 ，也 并 非说 我 国 的 经 济 体 系就 是 无 懈 可 击 的

    1. 金融危机将影响我 国 出口，进而影 响

经 济 增 长 率

    东 南 亚 金 融 危 机 对 我 国 出 口无 疑 将 产 生

很 大 影 响 ，这 主 要 从 两 方 面 来 看 ：第 一 ，我 国

有 11% 的 出 口 外 销 到 遭 金 融 风 暴 打 击 的 亚

洲 地 区 ，这 些 国 家 经 济 增 长 的 放 缓 会 使 这 部

分 出 口受 到 影 响 ；第 二 ，我 国 与 东 南 亚 国 家 在

出 口商 品 结 构 上 有 相 似 之 处 ，它 们 在 海 外 许

多 市 场 都 是 我 国 的 直 接 竞 争 对 手 ，这 些 国 家

货 币 贬 值 将 增 加 它 们 的 出 口 竞 争 力 ，将 使 我

国 出 口竞 争 力 大 受 影 响 ，可 能 会 进 而 影 响 到

经 济 增 长 率 。

    如 果 仅 从 出 口 竞 争 力 考 虑 ，似 乎 人 民 币

应 该 贬 值 。 但 由 于 我 国 是 个 人 存 款 率 极 高 的

国 家 ，1996 年 全 国 人 民 币 存 款 总 额 为 5 万 亿

元 ，存 款 率 高 达 40% ，而 同 时 期 美 国 只 有

4 .7% ，日本 只 有 13 . 1% 。 这 样 人 民 币 一 旦 贬

值 ，对 国 心 、民 心 以 至 整 体 经 济 将 造 成 巨 大 冲

击 ；而且我 国是 东 亚 金融 秩序 稳定 的一 种 不

可 忽 视 的 力 量 ，人 民 币 若 出 现 贬 值 ，会 对 周 边

邻 国 产 生 波 及 作 用 ，将 引 发 另 一 轮 亚 洲 地 区

“报复性货 币危机”；另外 ，人 民币贬值也会加

剧 中 美 之 间 贸 易 摩 擦 ，妨 碍 中 国 加 入 世 贸 组

织 的 进 程 。 因 而 不 应 采 取 贬 值 政 策 来 增 加 出

口竞 争 力 ，朱 镕 基 总 理 在 会 见 日本 经 济 新 闻

社 社 长 时 也 表 示 ：“中 国 绝 对 不 会 采 取 人 民 币

贬 值 的 对 策 。”

    由 此 看 来 ，我 国 应 当 采 取 汇 率 政 策 以 外

的 其 他 积 极 有 效 措 施 来 加 强 出 口 竞 争 力 ，我

们 可 以 考 虑 促 进 出 口 商 品 的 结 构 转 换 ，加 强

高科技产业 的发展 ，增 加 出 口产 品 的技 术 附

加 值 等 方 法 来 增 加 出 口 ；为 防 止 由 于 出 口 滑

坡 引 起 的 经 济 增 长 率 的 放 缓 ，可 以 考 虑 适 当

调低利率 以刺 激 消 费 和投 资 ，保 持经 济 增长

的动力 ；另外 金 融 危 机对 外 商在 东南 亚投 资

的 信 心 造 成 较 大 冲 击 ，短 期 内 难 以 恢 复 ，而 我

国 宏 观 经 济 环 境 稳 定 ，国 企 改 革 加 快 ，无 疑 对

外 商 吸 引 力 将 增 大 ，我 们 应 不 失 时 机 地 营 造 、

改 善 投 资 环 境 ，以 吸 引 更 多 外 资 ，保 持 经 济 较

高 的 增 长 率 。

    2 . 经 济 结 构 不 合 理 是 我 国 经 济 体 系 的

一 大 隐 患

    我 国 经 过 多 年 来 的 改 革 开 放 和 经 济 建

设 ，基础产业 的瓶颈效应 已得到有效缓解 ，但

经 济 结 构 中 仍 存 在 着 由 于 建 立 完 整 产 业 意 识

而 造 成 的 大 量 重 复 投 入 ，导 致 固 定 资 产 投 资

浪费的现象 ，并且 地 区优 势互 补 和产业 部 门

间 的 分 工 合 作 难 以 实 现 ，这 些 不 合 理 现 象 最

终 也 将 使 我 国 对 外 整 体 经 济 竞 争 力 下 降 。

    这 次 金 融 危 机 留 给 我 们 的 一 个 重 要 启 示

就 是 ，只 要 国 家 内 部 经 济 结 构 合 理 ，经 济 健 康

发展 ，即使危机造成一些 波动 ，也 不易掀起大

的风浪 ，而若 内部经济 问题严重 ，一旦被 国际

投 机 势 力 认 为 有 机 可 乘 ，则 一 攻 即 破 。 因 此

我 们 必 须 要 有 健 康 的 、不 断 优 化 的 经 济 结 构

做 后 盾 ，只 有 坚 定 不 移 地 把 调 整 经 济 结 构 作



为经济工作 的 中心来 抓 ，不 断优 化 产 业 和产

品结构 ，逐步增 加 出 口产 品 的科 技 含 量 和技

术 附加值 ，从 根本 上 提 高 主要 产业 和产 品 的

国际竞争力 ，才能增强 国民经济发展 的后劲 ，

自外 于 各 种 经 济 、金 融 危 机 而 稳 步 、健 康 地

发 展 。

    3 . 我 国银行制度还不很健全 ，有待 于进

一步 改善

    当 国 际 货 币 基 金 组 织 或 其 他 西 方 国 家 向

这 场 危 机 的 受 灾 国 伸 出 救 援 之 手 时 ，开 出 的

第 一 个 条 件 便 是 要 求 这 些 国 家 改 善 金 融 、银

行 体 制 与 管 理 措 施 ，以 求“先 堵 漏 洞 后 装 水 ”。

据 一 些 国 际 金 融 研 究 机 构 估 计 ，1998 年 东 南

亚 银 行 呆 帐 将 出 现 一 个 高 峰 ，印 尼 、马 来 西

亚 、菲 律 宾 、新 加 坡 和 泰 国 的 银 行 呆 帐 总 额 将

达 730 亿 美 元 ，占 这 五 国 银 行 总 贷 款 额 的

1 5% 以 上 。 对 于 我 国 而 言 ，这 方 面 的 形 势 也

不 容 乐 观 ，我 国 目前 最 大 的 包 袱 来 自庞 大 、效

率 较 差 的 国 企 以 及 经 营 不 佳 、背 负 直 接 借 款

给 国 有 企 业 而 产 生 大 笔 呆 帐 的 银 行 体 系 。 长

期 以 来 ，我 国 银 行 系 统 对 于 贷 款 没 有 风 险 与

盈 利 观 念 ，根 据 国 家 政 策 发 放 的 贷 款 多 于 根

据 市 场 价 值 发 放 的 贷 款 。 而 国 有 企 业 长 期 效

率 低 下 ，相 当 一 部 分 企 业 投 资 回 报 率 比 银 行

贷款利率还要 低 ，造 成 国有企 业 债 务 越 积越

高 ，且 三 角 债 日益 严 重 ，其 最 终 的 债 主 都 是 银

行 ，因 此 我 国 目前 银 行 系 统 在 资 金 管 理 上 问

题 重 重 。 据 报 载 ，截 至 1997 年 6 月 底 ，我 国

银 行 需 核 销 的 呆 帐 额 有 800 多 亿 元 ，另 有 约

占 70% 贷款总额 的各 种逾 期 贷款 ，这 不 能不

看 成 是 一 个 值 得 我 们 认 真 对 待 的 潜 在 风 险 。

因 此 我 们 目前 面 临 的 问 题 是 如 何 做 好 国 有 企

业 的 改 革 工 作 ，以 及 如 何 快 速 改 革 我 国 的 银

行 体 系 。

    当然 ，当务 之 急 是 如 何 填 补 银 行 系统 因

国 企 呆 帐 形 成 的 资 金 短 缺 现 象 ，可 以 考 虑 由

政府发行公 债 ，筹 措 款项 以接 管银 行 债 务 的

方 法 ，也可 以考 虑 将 各银 行 出售 部 分 股 份 给

民 间 以 筹 措 资 金 等 方 法 。 对 于 产 生 呆 帐 根 源

的国有企业 ，我 国显然 已意识 到其 改 革 的重

要 性 ，党 的 十 五 大 提 出 的 公 有 制 有 多 种 形 式

的 崭 新 论 断 拉 开 了 国 有 企 业 转 制 改 造 这 一 跨

世纪工程 的序 幕 ；朱 镕 基 总理在会 晤 日本 经

济新 闻社社 长 鹤 田卓 彦 时 ，也 很 有信 心 地 表

示 ：“在 三 年 之 内 ，目前 亏 损 的 国 有 企 业 大 半

可望脱 困”，并认 为 ，今后 我 国经 济 的高增 长

和 低 通 胀 可 望 持 续 到 21 世 纪 。 国 企 效 率 的

提 高 和 银 行 呆 帐 的 妥 善 解 决 ，将 使 国 有 专 业

银 行 放 下 包 袱 ，向 真 正 的 商 业 银 行 转 变 。 中

共 中 央 和 国 务 院 于 1997 年 11 月 召 开 的 金 融

工作会议 ，也再 次 强 调 了改革 金 融制 度 及 实

行 银 行 商 业 化 的 重 要 性 ，并 提 出 要 发 展 与 社

会 主 义 市 场 经 济 相 适 应 的 金 融 机 构 体 系 。 相

信 随 着 改 革 开 放 的 不 断 深 入 ，我 们 一 定 会 为

经 济 的 腾 飞 创 造 良好 、有 序 的 金 融 环 境 。

    总之 ，在全 球 金 融 市场 日趋 一体 化 的 当

今社会 ，某一地 区 的持续 金 融动 荡 可 能会 波

及 、影 响 到 其 他 国 家 。 我 国 有 一 句 俗 语 叫“苍

蝇 不 叮 无 缝 之 蛋 ”，就 是 说 一 国 经 济 基 础 中 的

漏 洞 和 弱 点 是 金 融 危 机 的 突 破 口 ，是 金 融 动

荡 的根源 ，因此必须加强 自身经济建设 ，以防

患 于 未 然 。 我 们 必 须 建 立 完 善 有 效 的 市 场 经

济体制 ，以市场进行 资源的合理配置 ；必须改

善 国 企 经 营 现 状 ，并 加 速 银 行 体 系 革 新 ；必 须

不断优化经济结构 ，提 高 国家整体经济实力 。

只有这样 ，才 能使 我 国真 正有 能力抵 御 国际

游 资 的 冲 击 ，免 受 金 融 危 机 的 影 响 。
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