国际收支失衡
国际收支失衡的情况最终可能会出现大幅度调整，透过内部成本及价格结构作出调整对货币与金融稳定带来的风险，可能会小于经汇率作出调整。
读者们如果有研究宏观经济的话，相信都会认识这个基本概念，就是对一个与全球各地都有贸易及经济关系的经济体系（即开放型经济体系）来说，本地储蓄与本地投资（或本地固定资本形成总额）的差额相当于经常帐差额。要清楚表明这种代数关系，只要调动一下大家都熟识的从开支面计算本地生产总值（Y）的方程式便可：Y = C + I + G + X - M。其中C、I及G代表私人消费开支、投资及政府消费开支，（X - M）则为商品与服务的贸易差额。在较广泛的层面，我们也可以将Y阐释为可用于消费及投资的收入（即对「本地生产总值」加入「要素收益净额」及「经常转移」），以及将（X - M）阐释为经常帐差额（即「贸易差额」加「要素收益净额」及「经常转移」）。接着我们又将本地储蓄（S）定义为收入与私人及政府消费的差额（即S = Y - C - G），然后再调动一下该方程式，便会得出（S - I）=（X - M）的关系。这新方程式实际上是指出经常帐赤字反映本地储蓄不足以应付投资所需的资金。虽然这种代数关系很简单，但假如我们要了解两者之间的因果关系，便会复杂许多，特别是各组成项目的数额（例如经常帐差额）往往在国际层面被政治化。
无论在学术界或政界，美国的国际收支失衡（或全球收支失衡，因为美国这个全球最大的经济体系出现国际收支失衡，便不仅是美国本身的问题，也是全球的问题了），一直都是国际关注的焦点。大家都怀疑这种失衡状况能否维持下去。但事实是这个状况已持续了一段长时间，而且比大家所预期的都要长，同时失衡还在继续扩大。由于本地储蓄超过本地投资的地区乐于持有对美国居民的债权，因此美国能继续以海外借款填补其经常帐差额。
出现这个情况，理性的解释是美元资产比本地或世界其他地方的资产有更高的经风险调整预期回报率。不过，我们还可以考虑其他几个解释。其中一个有见地的解释，是美国联邦储备局前主席格林斯潘提出的「本土偏好」（home bias）的投资心态逐渐减退。他说：「『本土偏好』是指即使有相若或较佳的海外投资机会，人们仍倾向将本地储蓄投资于本土。」他指出自九十年代开始，「本土偏好」的投资心态明显减退，原因是「对资金流动的限制陆续撤销，以及资讯科技长足发展，大大拉近了世界各地不同的投资市场在时空上的距离。」投资者的眼界因资讯科技而得以扩阔，海外投资的风险亦因此而变得比过去为低。他指出国民储蓄率与本地投资比率的相关系数由1992年的0.97，下降至2004年的0.68，显示了「本土偏好」的投资心态逐渐减退这一现象。
然而，或许我是在殖民地环境下长大，因此我留意到的现象正好相反（当然是从狭窄得多的角度来看），就是在我们这边厢的（发展中）世界存在「崇洋」的投资心态，并因此在投资方面出现「先进经济体系偏好」的情况。这是可以理解的，因为先进及发展中经济体系无论在社会、政治、经济及科技层面都有很大差距。事实上，亚洲经济体系的国际投资头寸与本地生产总值的比例相当高（香港在2004年为全球之冠），而其中大部分国际投资都是位于先进市场。随着发展中经济体系不断进步，相对在先进国家的投资，本地投资（或区内投资）的经风险调整预期回报率上升，同时对美国居民的债权的集中程度不断增加亦理所当然地令投资者考虑分散风险，因此国际收支失衡的情况最终可能会出现大幅度调整。这可以说是与「本土偏好」的投资心态式微相反的现象。
与此同时，有关国际收支失衡的讨论表明本地消费开支不足（储蓄过盛）或投资不足，或更常见的讲法是，有剩余资金国家的货币汇价偏低。因此，往往有人提出更加灵活的汇率是纠正国际收支失衡的万应灵丹。虽然在许多情况下，这可能是适当的对策，但若真的要调整国际收支失衡的话，这并不是唯一的方法。我们不应该假定进口及出口有足够的价格弹性：在货币升值时，经常帐盈余必然会减少；当货币贬值时，经常帐赤字必然会减少。此外，由于汇率通常会过度调整至超过其均衡值，因此调整过程可能会带来不必要的波动。另一个调整国际收支失衡的方法，是让市场力量发挥作用，促使内部成本及价格结构作出调整。这对货币与金融稳定带来的风险可能会小于经汇率作出调整。尽管这个过程需时较久，然而只要经济有足够的灵活性，这可能是比较安全的方法。
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