Coinbase前CTO：10张图看懂美国经济现状 除了印钞机别无选择
作者：Balaji Srinivasan，Coinbase前CTO、The Network State作者；编译：0xjs@本站
任何选举都无法偿还美国175万亿美元的债务。只有印钞机可以。
因为正如马斯克、达利欧和其他人意识到的那样……西方世界正走向一场比2008年更严重的主权债务危机。就像他们一直在撒谎说拜登老年痴呆一样，他们也在撒谎说经济状况如何。所以他们会印很多钱。
看看数据，你自己就能判断。
1、紧急贷款比 2008 年还多
首先，你知道美联储在 2023 年发放的紧急贷款比 2008 年金融危机期间还多吗？由于美国政府首先向金融机构出售数十亿美元的债券，然后通过意外加息使其贬值，银行系统得以维持生命。
看看美联储的这张图表就知道了。左下方的蓝色凸起是 2008 年危机时的贷款。紫色是 COVID。右边的巨型橙色/蓝绿色怪物代表 2023 年银行业危机。看看它比 2008 年高多少？
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2、借款额超过新冠疫情
第二，你知道吗？在“拜登繁荣”期间，美国的借款额比新冠疫情期间还多？暂且不论新冠疫情是否应该被视为金融危机。至少新冠疫情期间的借款利率约为 0%。但如今，美国政府在和平时期借入了历史性的巨额资金……而且利率高达 5%！这是一个绝望的人用信用卡刷爆账单的行为。
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3、利息支出超过国防支出
第三，你是否知道所有这些借款已使国债利息支出成为政府最大的单项支出？超过国防、社会保障或其他任何支出。截至 2024 年，所有税收（和印刷美元）的首要用途是支付给债券持有人。即便如此，过去几年购买美国国债（或其他债券）的任何人都快消失了。对于所有战争和所有福利来说，都是先买后付。从图表中可以看出，付款的时间到了。
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4、美元进一步贬值
第四，你知道吗，美元在短短四年内贬值了至少 25%？你可能从通货膨胀的亲身经历中知道这一点。但拉里·萨默斯估计，购买力的下降幅度甚至比这还要大，如果算上利率上升导致的贷款还款大幅增加，年均数字将达到 18%。四年内，这一贬值数字将远远超过美元价值的 25%。
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5、中国进一步抛售美国国债
接下来，你知道吗，中国（美国国债最大的外国买家）一直在加速抛售美国国债？这有点技术性，但中国是美国的“外部投资者”，就像投资你的科技公司的新风险投资家是外部投资者一样。即使只购买你 5% 的股权（或在这种情况下是债务），他们也会为其他所有人设定价格。并表明外部需求强劲，而这些需求来自那些不必购买的人。但现在外部需求正在崩溃：

[image: ]
6、金砖国家购买更多黄金
但美元不是价值储存手段吗？如果不购买美国国债，其他国家还会购买什么呢？中国是美国以外大部分国家的领头羊。这些国家已经开始囤积历史性数量的黄金，而西方国家一直在抛售黄金。请看：
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7、比以往任何时候都更加去美元化
好吧，那么美元作为交易媒介怎么样？好吧，中国——如果你不知道的话，它是目前世界上大多数国家的头号贸易伙伴——刚刚转向以人民币进行跨境外汇交易。
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8、制裁效力比以往任何时候都低
好吧，但美元难道不能继续用作制裁武器吗？各国难道不需要进入美国金融系统吗？事实上，不需要。对俄罗斯的所有制裁实际上对欧洲的伤害大于对俄罗斯的伤害。欧洲需要俄罗斯的石油和天然气，但俄罗斯还有其他客户。因此，根据世界银行（不是俄罗斯消息来源！）的数据，俄罗斯刚刚超越日本，成为按购买力平价计算的 GDP 排名第四的全球经济体。
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9、和平时期债务逼近二战
但美国军方怎么办？它最终难道不能发动战争来保护美元吗？这是一个很长的话题，但请看下面的图表。今天，美国表面上处于“和平时期”。但它的债务与二战时期相当：
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同样，这是另一个话题，但美国既没有资金，也没有制造基础来对中国这样的对手发起持续的军事行动。你无法与你的工厂作战——尤其是在你没钱的时候。
10、真实债务超过历史上任何帝国
最后，也许整个话题中最重要的数字是175.3万亿美元。当你把社会保障和医疗保险等所有福利都考虑在内时，这实际上是美国的真正债务。而且这个数字本身也在迅速增加。不要相信我的话，要相信美国政府 2024 年 2 月的财务报告：
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175.3万亿美元与Druckenmiller一直使用的约 200 万亿美元的数字相符，Druckenmiller将一切因素都考虑在内，用于表示美国政府全部负债。当然，目前我们处于垄断货币领域，因为：
a) 整个联邦政府去年只收入了约 2 万亿美元
b) 这个数字本身就受到赤字支出的影响
c) 自 2020 年以来，美元实际下跌了约 25%
d) 如果清算，资产价值中的“177 万亿美元”会暴跌
e) ...或者如果发生金融危机，或者两者兼而有之，
那么 175 万亿美元的债务是无法偿还的。美国政府几乎没有足够的钱来偿还所欠的债务。它向所有人（从盟友到退休人员）做出了承诺，但根本无法兑现。在这种失职中继续掌权，将变得非常糟糕，大多数人无法真正理解。
美元正变得不那么重要
简而言之：我还没有开始。我可以展示更多的图表，还有更多来自世界各地债券、房地产和科技领域投资者的视频，他们看到了正在发生的事情。
但如果你诚实的话，美元的地位正在迅速下降。它根本不再是以前不可或缺的资产。总结一下：
a）中国不需要美元来交易，他们使用人民币而不是美元。
b）金砖国家不需要美元来储蓄，他们购买黄金而不是美国债券。
c）俄罗斯不需要美元来生存，他们是被美国经济拒之门外的第四大经济体。
d）然而，美国需要尽可能多的国家接受美元，因为它的借款水平超越了新冠疫情、二战和历史上任何帝国。
那么，接下来会发生什么？我有一些想法，但首先我们需要就正在发生的事情达成一致。
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China: Cross-Border FX Deals by Currency

(% of total receipts + payments on current account & financial acccount, non-banking)
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Still a big role for USD, but CNY is a bigger share!
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Gross domestic product 2023, PPP

(millions of
Ranking Economy international dollars)
1 China 34,643,707
2 27,360,935
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5 Japan 6,251,559
6 Germany 5,857,856
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8 Indonesia
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10 United Kingdom |





image9.jpg
A 150-YEAR VIEW OF » conomnnn % Sorn b ’

U.S. National Debt

g W
Bepression

olionon
A





image10.jpg
From the Budger or government-vide perspecive,the valuss in ine 1 plus the valuss in lne 4 are summed in the last
line o the table and represent the value of resources needed to finance cach of the programs into the ifinite futue. The total
resources needed for all the programs sums o $175.3 rilion in PV terms. This need can be satisied only through increased
Borrowing, higher axes, reduced program spending, F some combiRAon.

Present Values of Costs Less Tax, Premium and State Transfer Revenlig Through the Infinite Horizon,
HI, SMI, OASDI as of January 1, 2023
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