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4_B9_88_E6_98_AF_E5_c33_44297.htm 什么是国际游资？ 国际

游资是在世界范围寻找盈利机会的国际短期资本的一部分，

又称“国际热钱”，其投资对象主要是外汇、股票及其衍生

产品市场。国际游资具有停留时间短、反应灵敏、隐蔽性强

等特点。据国际货币基金组织估计，目前活跃在全球金融市

场上的这类资金在72 000亿美元以上。近年国际游资的活动甚

嚣尘上。已引起全世界的关注。 国际游资按投机性大小大致

可分为两种类型：一种是一般的套汇、套利或证券投资资金

，投机性不强。其持有人主要是各种基金、跨国公司、证券

经营机构。其主体是发达国家的各种互助基主、养老基金、

保险基金等。多数基金为盈利及分散风险需要将其资金的15

％投放于国外，并将投放于国外市场资金的10％注入新兴市

场。另一种是投机性很强的资金，如美国的对冲基金，其规

模较小。这种资金直接冲击、操纵或垄断一国的外汇和股票

市场，造成市场大幅振荡，从中牟取暴利。最有名的是由索

罗斯管理的量子基金，1992年索罗斯大举抛售英镑、里拉等

弱势货币，迫使英镑和里拉贬值后暂时退出欧洲货币体系，

为量子基金赚进10亿美元。索罗斯坚信金融市场是有缺陷的

，必然会大起大落，并一以贯之，使量子基金成为有史以未

最成功的基金之一，1969年1000美元的量子基金，如果将历

年分红重新投入，到1997年可赚200多万美元。 国际游资的发

展壮大，是多种因素促成的。①70年代和80年代各国政府全

面放松金融管制，取消对资本流入、流出国境的限制。使大



规模国际游资的形成成为可能；②新技术革命加速了金融信

息在全世界的传播，极大地降低了资金在国际间调拨成本，

提高了资主流动速度；③以远期外汇、货币互换和利率互换

汐卜汇期权和利率期权、远期利率协议、浮动利率债券为代

表的金融创新，为国际游资提供了新的投资品种，降低了交

易成本，创造厂新的市场操作手段和获利机会；④战后世界

经济一体化的发展，跨国公司和跨国银行的发展壮大，促进

了对外投资的发展。这些因素加速了金融市场全球一体化进

程，使全球国际资本流动总量大量增加。1988年国际资本流

动总量已达到535亿美元，1992年更达6097亿美元。与之相伴

，国际游资的规模和影响也越来越大。 国际游资对一国经济

的冲击有两种基本形态。一种是“吸引逃离型”。当一国经

济过热时，为抑制通货膨胀，货币管理当局实行高利率，在

汇率保持不变或波幅很小情况下，吸引大量国际游资流入，

从事套汇、套利或投资活动，迫使其货币升值，引发外贸逆

差。与此同时、证券价格与房地产价格也节节上升，形成“

泡沫化’经济。高估的市值和恶化的贸易形势，使外汇市场

产生货币贬值的心理预期，引发资本（包括国际游资）外流

，并使货币进一步贬值，形成恶性循环。货币贬值到一定程

度，证券市场和房地产市场上的外资开始出逃，价格下跌，

经济泡沫破裂。另一种是“蓄意投机型”。当同际游资发现

某国汇市或证券市场上的获利机会时，便综合运用信贷、期

货、现货等多种金融手段，调集人量资金，大肆进行投机活

动，1992年对英镑和里拉的冲击是蓄意投机型的典型案例

，1994年墨西哥金融危机及1997年东南亚金融危机则是国际

游资两种冲击方式复合运用的结果。 对同际游资的危害性要



有全面客观的认识。①由国际游资冲击引起的金融危机给所

在国经济造成了极大的困难。发生金融危机的国家，经济增

长率普遍下降，失业和通货膨胀上升。②凡因国际游资冲击

而引发金融危机的国家，其自身经济均存在问题，特别是其

金融系统均无力承受外资大量撤离引起的房地产、股市和汇

市大幅下挫。 目前，我国人民币汇率对美元保持长期基本稳

定，国内外利差较大。一些国际游资利用经常项目等途径渗

透到国内，牟取利差和汇差。为防止国际游资对我国的过度

冲击，目前对资本账户实行严格控制是非常必要的。对短期

外债要继续利用，不能因噎废丸但必须控制在合理的规模。

要改进利率的形成机制，增强代表性。从长远看，金融和服

务业的自由化是关贸总协定追求的目标之一，坚持资本控制

将面临越来越大的国际压力。因此，防止国际资本冲击造成

严重后果的长远和根本之策是保持国内经济的健康发展。

100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


