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一、美国的金融危机及美元霸权地位的衰弱

二战以来美国一直是世界上经济实力最强的国家，布雷

顿森林体系解体后 30 年，美元依旧占据在世界货币的主导

地位，是国际储备货币的主体，是国际信贷和计价结算的单

位，是国际清算的支付手段，没有任何一种货币能取代它的

地位。IMF 公布的数据显示，2007 年底，美元外汇储备占比仍

达到 63.9%。
美元霸权地位确定以后，为了促进经济增长，美国政府

采取了“双赤字”政策并大量发行货币。1971—2007 年，美国

经常收支逆差累计为 67 841 亿美元，而其中 2001—2007 年

为 47 748 亿，占 70.4%。“9·11”后，美国为了军事扩张而不断

增加财政支出，导致财政赤字急剧上升，2004 年、2005 年财

政赤字连续两年超过了 4 000 亿美元。美国政府一方面通过

这种支付贸易逆差的方式，越来越大规模地向世界输出美

元，获取铸币税收益；另一方面，通过对内财政赤字的方式源

源不断地向国内发行货币。美联储公布的数据显示，2001—
2007 年间，美国的广义货币供给量环比增长 11%，远远高于

美国 GDP 的增长速度。同时，美国通过促进金融机构提供高

度衍生化的金融产品致使全球金融市场的流动性泛滥，并导

致资产价格泡沫的急剧膨胀，进而促成了金融危机的爆发。
随着这场金融危机的不断蔓延和深入，美元的主导地位

逐步遭到了质疑和冲击。其一，美国经济陷入衰退，美元的霸

权地位将受到挑战；其二，其他新兴市场国家的经济迅速发

展，国际地位日益提升；其三，此次金融危机的深刻教训让世

界各国认识到了货币地位的重要性。
此次金融危机的发源地在美国，而欧洲的损失超过美

国，这其中除了欧美经济紧密联系外，欧洲经济发展的不平

衡和政治诉求的不统一，以及欧元与美元的地位差异等亦是

其中主要原因，由于上述原因，世界各国尤其是经济实力上

升的大国都会力争本国货币的国际地位与权利。

二、人民币区域货币倾向

当前美国新一轮的经济危机愈演愈烈，对中国的不利影

响也愈加严重，包括对进出口贸易、国内资本金融市场、国内

投资的影响，等等。在此情况下货币当局应该重新审视央行

的货币政策，对人民币进行重新估值，推动人民币成为硬通

货，享有成为关键货币（至少是亚洲区域内）所带来的各项好

处，如无成本的铸币税收入、国际收支不对称问题一次性解

决、本国的通胀由世界分担等等[1]。
目前来看，中国国内的经济和政策条件已经为人民币国

际化（至少是区域化）提供了基本条件[2]。
其一，国内政治局面稳定，经济持续稳定高速增长。自 20

世纪 80 年代改革开放以来，中国政策稳定，对内表现为集中

力量进行经济、政治、文化、社会建设；对外表现为“和平崛

起”，现在没有、将来也不会有称霸世界的野心。中国社会发

展和在国际社会中积极作用的发挥受到了世界的认可和尊

重。综合国力的强弱和经济基础是关系到一国货币能否顺利

流通、币值是否稳定以及在国际货币结构中地位重要与否的

决定性因素。多年来，中国经济一直保持着稳定高速的增长
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势头。1990 年，中国的国民生产总值是 19 348 亿人民币，而

到了 2007 年，中国的国民生产总值已达到了 249 529 亿人

民币，经济稳定增长形成了人民币区域化的坚强后盾。图 1
给出了 1990—2007 年中国国民生产总值增长情况。
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图 1 1990—2007 年中国国民生产总值增长情况

数据来源：中经网数据库。
其二，充足的国际清偿能力以及人民币良好的国际信

用。随着中国国际投资与贸易的不断发展，到 2008 年 9 月，

中国的外汇储备已达到了 19 056 亿美元，是世界第一大储备

国，具备了良好的国际清偿能力。此外，中国政府坚持稳健的

货币政策和管理浮动制的外汇政策使人民币获得了良好的

国际信用地位。
然而，要使人民币国际化，至少成为区域内储备货币，必

须经由以下几点[3]：

第一，由贸易出发，但是又不能局限于边境贸易。允许国

内企业向境外直接支付人民币；允许国外企业和个人用人民

币直接支付债务；解决出口收回人民币的出口退税问题；银

行系统支持人民币作为计价和结算货币。
第二，人民币成为区域货币同样需要面对与美元相同的

“特里芬难题”，即中国必须要承担大量的贸易逆差，至少是

对于亚洲国家的。要做到这一点，中国经济的增长模式必须

从出口和投资拉动型向消费拉动型转变，并由之前的资本流

入型大国向资本流出型转变。
第三，中国应像在其他国际组织中一样，成为发展中国

家中的领导者，把发展中国家看做是一个整体，协调共同利

益。这样，才能发挥集体效应，获得利益最大化。目前，中国在

IMF 中的话语权只占 4%左右，而美国在 IMF 中的话语权有

17%，并且具有一票否决权。因此，提高在 IMF 中的话语权是

非常迫切和必要的，也是应该长期争取的目标之一。这样才

能对美国金融霸权行为产生约束，弱化由其引发的金融危机

的不利影响。

三、经济增长方式由投资和出口拉动向重视消

费拉动转型

自改革开放以来，中国的经济发展进入了腾飞的阶段，

特别是进入 21 世纪后，国内生产总值更是以每年 10%以上

的速度增长，成为世界经济增长的强大经济体。然而，实际情

况却并不像想象中的那么乐观。中国是典型的外向型经济，

GDP 的增量主要来自于出口，居民实际收入增长水平一直低

于 GDP 的增长。下表以每三个月进出口差额和 GDP 的增量

说明了这一状况。

年 份 进出口差额（百万美元） 国内生产总值（百万美元） 进出口占 GDP 的比重

2007- 03 46 446 73 359.8 0.6331

2007- 06 66 076 82 227.4 0.8036

2007- 09 73 020 85 926.3 0.8498

2007- 12 76 658 113 954.8 0.6727

2008- 03 41 420 87 843.7 0.4715

2008- 06 57 283 98 755.3 0.5800

2008- 09 82 287 101 445.3 0.8111

2007-03 至 2008-09 每三个月进出口差额和 GDP 的增量

数据来源：中经网数据库。
在美元和欧元对人民币疯狂贬值的情况下，出口需求受

到了世界经济增长回落的影响下，出口贸易的价格优势明显

下降，外需市场随之紧缩。中国作为一个发展中的人口大国，

决定了中国不可能走“亚洲四小龙”的出口导向型发展道路。
一个发展中的大国走出口导向型发展道路，对世界经济的冲

击是不可想象的，近几年中国外贸的快速发展，已经导致世

界各国对中国的反倾销案件连续九年世界最高，外贸摩擦不

断加剧。另外，从国内经济安全的角度出发，中国也不适合将

经济增长的重心放在外贸出口方面。
下面我们再来考虑投资拉动经济增长这一模式。事实

上，从 1998 年起，中国已经采取了一系列扩张性的货币和财

政政策来刺激投资的增长。

图 2 199—2007 财政支出、M1、GDP 增速的比较

数据来源：中经网数据库。
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通过观察图 2，不难看出，除了在 2003 年中期到 2006 年

中后期这一段时间内，GDP 的增长速度都小于甚至远小于财

政支出和 M1 的增长速度。显然在较大的时间段内，中国经

济对内并没有保持一个平衡的稳态增长的趋势。
此外，过渡依靠投资拉动经济增长也有很多弊端。其一，

投资需求是间接需求，投资所形成的最终产品必须要有相应

的消费能力将其消化。在目前情况下，投资的扩大仅仅带来

了产能过剩，从而抑制经济的持续增长。其二，就中国而言，

投资超过消费比例的过剩造成了资源的浪费。2000 年，中国

能源消费总量占世界能源消费总量的 11.32%，然而同年，中

国的 GDP 仅占世界经济增长的 3.77%；2004 年，中国能源消

费量与世界总量的比是 14.59%，同年 GDP 的比例是 4.65%。
其中明显可以得出，中国的经济增长是粗放型的，对国内能

源储备带来了极大的浪费。
从上述论述中得出，不论是出口拉动型经济增长模式还

是投资拉动型经济增长模式，都存在很大的缺陷。这也就决

定了中国经济增长的最优选择是依靠消费拉动。消费先于投

资并决定投资，需求先于生产并决定生产。凯恩斯的“有效需

求”理论，详细论述了资本主义国家由于有效需求不足会普

遍存在不完全就业，这一理论对中国也有指导意义。事实上，

不仅在资本主义国家，中国也同样存在有效需求不足问题。
采取积极的政策来推动居民消费水平的提高才是中国保持

经济高速稳定增长的必然选择。

四、促进消费水平的提高

在经济增长的三驾马车中，中国的居民消费支出仅占

36%，而美国则高达 80%。在如今世界性的金融危机中，中国

出口型企业倒闭或亏损的数量在不断增加。中国经济面临着

产业专型，如何增加消费支出的比例，用消费拉动经济，已经

成了中国现在和将来的主要宏观经济亟待解决的问题。资料

显示，中国前几年 GDP 在 10%以上增长，但城镇居民可支配

收入增长 7.7%，农民人均现金收入仅增长 4.3%，虽然中国

GDP 增长的速度如此高速，但人均财富并没有很快地上升。
同时，由于养老、医疗和教育的不确定性越来越大，中国家庭

正在把有限的收入储蓄起来，以作为家庭的保障资金。
从西方经济学的角度来看，C=F（Y－T），消费是可支配

收入的函数。因此，消费量的多少是由可支配收入的多少以

及函数 F 决定的，也就是说可支配收入和消费倾向是影响消

费量的主要因素。与可支配收入的客观性相比，消费倾向就

完全是由主观心理因素决定，因此，这里我们忽略消费倾向，

仅仅讨论如何在客观上增加居民可支配收入。可支配收入的

增加有两种选择：（1）增加居民收入；（2）减少税收。具体而

言，可以有以下一些措施和方法。
其一，提高各阶层居民收入。消费是可支配收入的函数，

也就是说，收入限制了消费的可能，并从总体上决定了消费

的总量。但是其中的重点应放在城市中等收入阶层。因为当

前具有现实性的消费力量来自城市中等收入阶级，因为他们

既有一定的可观的收入，并且占据了相当的份额。已经拥有

一部分财富储备的他们也具有相当的消费需求。此外，维持

农产品价格的稳定，增加农民的收入也是重要举措。
其二，增加就业。参照凯恩斯的“就业理论”，三大心理因

素———边际消费倾向递减、资本边际效率递减、流动性偏好，

导致了社会存在“非自愿性失业”，也就是说社会没有达到完

全就业。在当今中国，失业现象更是尤为严重，已经成为了影

响社会稳定的因素之一。增加就业才能从根本上解决经济持

续增长的问题。
其三，完善社会保障制度。深化改革，特别是社会保障制

度的改革、医疗卫生体制的改革、教育制度的改革等等。加强

养老保险、医疗保险的普及，解决人们在消费上的后顾之忧。
比较社会保障制度健全的部分欧美国家和目前社会保障制

度不那么健全的中国，就不难发现，在社会保障制度健全的

国家中，居民的边际消费倾向高，美国的边际消费倾向甚至

高达 0.95[4]。居民倾向于多消费，用于储蓄的可支配收入部分

就相对较少了。然而，中国居民的边际消费倾向是 0.6147[6]，

显然，相比于欧美国家，中国的边际消费倾向较低，需求不旺

盛，这与中国不健全的社会保障体系是有很大的相关性的。
当然，对于促进消费水平提高这一问题的解决是一项系

统工程，涉及到方方面面，解决方案是多种多样的，除了本文

所提及的以上措施和方法外，其他合理适当的政治经济政策

和措施也都是可行并且值得大力推广的。

五、结论

随着美元霸权地位的衰弱以及此轮经济危机的影响，推

动人民币国际化，至少是区域化，已经成为了中国面对危机

的新出路。人民币的区域化要求中国的经济增长模式要由出

口和投资拉动型向消费拉动型转变。面对中国的消费现状，

需要采取适当（增加各阶层居民收入、增加就业、完善社会保

障制度等等）的政策措施来推动消费水平的增长。这些措施

不仅能够带动国民经济的增长并且会在国际上推动人民币

地位的提升，增强人民币的国际影响力和主导力。
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