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英《经济学家》认为美元储备货币地位面临挑战(12月8日)

文章作者：

《上海证券报》消息，在人们的记忆中，美元作为国际流通货币的霸主地位已经根深蒂固。但是，现在美元已不是当初那种想当然的

老大角色了。如果美国人还以现在的速度继续开支和借债，美元最终将在金融市场中失去它的强势地位。美国人打的算盘是借助美元贬值缩

小贸易赤字，但这一做法风险很大。最新一期的英国《经济学家》杂志撰文指出，就目前来看，美元可能还会下跌更深，而这会伤害世界经

济，同时也将削弱美元作为世界主要储备货币的地位。 

    美国人的危险游戏 

    美元已经失去昔日的风采。在过去三年多的时间里，美元对欧元下跌了35％，对日元下跌了24％。美国政府打算通过美元贬值的手

段，来缩小赤字，但这是一个危险的游戏。 

  作为世界主要储备货币的监护者，美国人的许多习惯是极不负责任的:政府大量举债，民众消费也大手大脚。由此带来了数额巨大的经

常账户赤字，要是在以前，换成任何其他一个国家都早已破产。这一切不可避免地使美元贬值，尤其对于深受外债问题困扰的美国领导人来

说，这样的结果显然具有相当吸引力，因为疲弱的美元可以帮助缩小赤字。从一些政策制订者最近的表态来看，他们似乎都倾向于美元贬

值。然而，这种做法非常危险，因为没有人会愿意投资一种几乎肯定会贬值的货币。 

    美国的经常账户赤字已经引起了全球的担忧。经合组织(OECD)最新的经济前景预测显示，如果汇率不变，至2006年，美国的经常账赤

字将上升到8250亿美元，约占美国GDP的6.4％。乐观者认为，由于美国资产提供高回报率并且是投资的安全避风港，外国人会继续为美国

赤字"买单"。但事实证明，私人投资者已经开始把眼光从美元资产上转移，美国的投资回报率已经低于欧洲和日本。相对于世界上第二、

三大经济体的货币而言，美元已经连续30年下跌，这样的货币怎能被视为"安全"呢? 

    美国人拥有印刷世界储备货币的特权，这给他们带来许多好处，比如借款成本相对较低，可以寅吃卯粮却无后顾之忧等等。但如今，

这样的好日子可能不会太长久了。美国人现在的处境就好比开张支票付款却不用担心兑现。任何其他人如果拥有了这样的特权，一定会倍加

珍惜。但美国人却毫无此种警觉，总有一天他们会为此懊恼不已。 

    殃及世界经济 

    可以想见，如果没有亚洲各国中央银行的巨大支持，美元会愈加疲软。但无论如何，这种支持是有限的，这样看来，美元将继续下

跌。 

    美元下跌对世界经济意味着什么，这一点最好看看以往的教训。在上世纪70年代早期，布雷顿森林体系的崩溃导致美元大幅贬值，世

界其他国家深受其害，引起了全球通货膨胀和经济衰退。而美元在上世纪80年代后期的下跌虽然对美国经济影响有限，但却迫使日本当局

大幅削减利率，最终催生了经济泡沫。 

    相比以往而言，这次各方对于美元下跌的"扯皮"态度令人担忧。美国人说，美元下跌的根源在于欧洲和日本经济增长乏力，进而导致

美国的巨额赤字。欧洲人则说，美国的高负债和美国家庭的低储蓄率才是罪魁祸首。这些说法似乎都有道理，但问题在于，没有哪一方真正

愿意采取具体的行动。 

    储备货币地位不保? 

    从近期许多美国政策制定者的谈话来看，他们似乎都觉得，单单依靠美元贬值，就能解决所有问题。当然，这种情况发生的可能性的

确存在。但这种一边倒的方法所带来的痛楚可能远远超出他们的想象。美元的大幅度下跌可能会破坏它的世界资金安全避风港的形象，直接

动摇其主要储备货币地位。 

    美国现在面临的挑战，不但在于要缩小赤字，以吸引外国投资者购买更多美元资产；而且还要劝服现有的债权人继续持有高达约11万

亿美元的巨额美元资产。有预测表明，假如美元再下跌30％，将会导致有史以来最大的倒债行为，而这种倒债绝非传统意义上的拖欠，而

是在无形之间，令外国投资者手中持有的巨额资产一文不值。 

    在1913年的英国鼎盛时期，英国当时是世界上最大的债权人。此后几十年间，由于付出高昂代价的两次世界大战和经济管理的不善，

美元最终篡夺了英镑的国际储备货币的地位。但假如美国人像现在这样下去，美元有可能遭受同样的命运。但不是某一种货币(例如欧元)

可能代替美元，世界货币有可能走向多重储备体系的格局，这些储备货币可能包括美元、欧元和日元，甚至是人民币。 
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