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報刊專欄 
 

 

 

 

 

中美元首相隔 1 年再次會面，除了象徵式意義外，亦展示出兩國關係進入另一歷史性階段：冷和。

「冷和」是國際關係學的一個名詞，形容兩國或多國在對峙中，因歷史、民族、經濟領域等因素有著

無法擺脫的關係。植根的藕斷絲連，難捨難分的困局中，只能厭惡又無奈地作有限度及具限制性合作。

兩國政府以敵對為國策特徵，民間會出現一定程度上的互不信任。「冷和」與「冷戰」最大分別在於

彼此都明白沒有戰爭的勝算，在考量成本和機率後，否決出兵或類似的衝突。 

 

當今局勢，美國執意與中國一刀兩斷，卻在數十年根深蒂固且縱橫交錯的經濟結構中欲斷難斷。中美

兩國都不願意掀起戰爭，避免冷戰帶來的龐大代價，雙方唯有朝向一個有限度接受但存在一定分歧的

妥協空間，這正是進入「冷和」階段的歷史性開端。 

 

今天中美在全球產業鏈上無法擺脫對方。中國在 1979 年改革開放，2001 年加入世貿，最後躍升為

「世界工廠」。同期美國在金融及服務業迅速發展，鞏固資本市場領導地位，國內生產總值穩步增長。

中美兩國過往全球化中各展所長，有利全球降低成本，互惠互利。直到 2008 年金融海嘯爆發後，中

美經濟體量差距明顯收窄，美國意識到中國正直迫其全球經濟領導地位。由 2009 年時任美國總統奧

巴馬至現任的拜登，民主及共和兩黨皆以壓抑中國經濟增長為國策重心之一。近年中國亦一改韜光養

晦，轉向勇於應對的積極外交策略。 

 

中美交鋒是一場全球資源及話語權「再分配」的攻防戰：所謂「拳怕少壯，棍怕老郎」，一方是年青

力壯的後起之秀，不再安於受壓抑甚至剝奪，招兵買馬為求爭奪更多市場份額。另一方是經驗老道，

把持各國利益的主宰者，團結盟國以明槍暗箭或是仗勢欺人地守住手中的乳酪。彼此為自身利益而戰，

最終墜入「修昔底德陷阱」，亦是歷史洪流中物極必反及經濟循環的大道理。 

 

中國將興未興，美國將衰未衰之際，雙方實力上未能完全凌駕對手，間接衍生出「再平衡」的全球新

型發展模式。會面為過去 1 年兩國繃緊的關係暫時得以舒緩，畢竟對投資市場是正面的。但注意眼下

資產升跌只是一時之快，更深更長遠影響全球市場的拐點其實已近在眼前。 

 

共勉之。 

 

冷和 
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以上資訊由東亞銀行首席投資策略師李振豪先生提供 

 
****************************************** 
 

重要聲明 

 

本文件由東亞銀行有限公司（「東亞銀行」）編製，僅供客戶參考之用。其內容是根據大眾可取得並有理由相信為可靠資料製作而成，惟

該等資料來源未經獨立核證。 

 

此文件中的一切資料只供一般參考用途，有關資料所表達的預測及意見並不構成任何投資的要約或有關要約的招攬、建議、投資意見或保

證回報。本文件所表達的資訊、預測及意見以截至發佈之日期為依據，可予修改而毋須另行通知。有關資料未經香港證券及期貨事務監察

委員會、香港金融管理局或任何香港監管機構審核。 

 

以上文章只反映作者的觀點，並不代表東亞銀行立場，東亞銀行對本文件內有關資料的準確性及完整性或任何所述的回報並不作出任何代

表或保證、陳述或暗示及對有關資料所引致的任何問題及/或損失（不論屬侵權或合約或其他方面）概不負責。投資涉及風險，投資產品之

價格可升亦可跌，甚至變成毫無價值。投資產品之過往業績並不代表將來表現。閣下在作出任何投資決定前，應詳細閱讀及了解有關投資

產品之銷售文件及風險披露聲明，並應謹慎考慮閣下的財務情況，投資經驗及目標。 

 

投資決定是由閣下自行作出的，但閣下不應投資任何產品，除非中介人於銷售該產品時已向閣下解釋經考慮閣下的財務情況、 投資經驗及

目標後，該產品是適合閣下的。 

本文件是東亞銀行的財產，受適用的相關知識產權法保護。未經東亞銀行事先書面同意，本文件內的資料之任何部分不允許以任何方式

（包括電子、印刷或者現在已知或以後開發的其他媒介）進行複製、傳輸、出售、散佈、出版、廣播、傳閱、修改、傳播或商業開發。 


