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怎样看待“超主权储备货币”的构想？
 

作者：□孙立坚    时间：2009-04-01

  国际货币体系改革：世界把眼光投向中国 

  在反思美元主导的国际货币体系的改革问题上，世界都把眼光关注到了中国的身上。因为今天中国是美国最

大的债权国，美元在国际金融市场上的走势很大一部分取决于中国对美元资产的“信赖性”。如果中国在美元货

币主导的国际货币体系的格局中投出了不信任票，那么，美国市场的资本流出一旦发生，不仅会加快动摇美元主

导的货币体系格局（奥巴马政府当然会感到“不爽”！），也会挽回和改善由于目前欧元等主要货币的超跌以及

美国国债收益率急速下降所导致的美元储备国家的财富损失和非美元储备体系国家金融机构资产负债状况的恶化

局面。 

  在很多场合我们都听到，非美国家的学者、业界人士都认为，中国在这场货币体系改革中应该发挥更大的作

用。为此，他们要求IMF提高中国在现有国际货币体系框架中的话语权。显然，中国政府在世界需要听到中国声

音的时候，站出来表明自己愿意和世界各国一起推动现有国际货币体系改革的积极态度，这也表明中国为推动国

际金融体系稳定发展而愿意肩负起大家所期待的“大国责任”。 

  以客观的心态来认识美元主导的国际货币体系 

  美元今天能够在国际货币体系中居于主导地位，与其自身多方面超凡的核心竞争力和长期美元国际化市场的

培育，以及它所积极倡导的全球化理念都是分不开的。今天美国引发的全球金融危机对美国的财富价值确实冲击

很大，但我们很难说支撑美元主导的货币体系的基盘已经开始出现了实质性的裂痕，比如，美国的金融人才团队

的管理风险能力和创造收益能力不可能因为危机而失去，他们的问题是道德风险，利用了达不到他们专业能力的

一般投资者、政府部门和机构的“无知”进行了贪婪的风险转嫁，甚至今天大家所批评的监管模式上的漏洞，在

繁荣的时候也没有被大家所识破，所以，这就需要我们在替代美元主导的国际货币体系问题上，要对形势有一个

客观的认识。要充分认识到，改变现状首要的是提高我们自身在金融领域的核心竞争力！今天无论是欧洲还是亚

洲，在这方面和美国都有很大的差距。 

  另外，一种货币能否占据世界的主导地位，关键还要看它是否能在国际市场上建立起网络的外部效应——即

如果大家离开它，谁都会感到不方便。至少目前贸易和投资的结算和储备货币六成以上是美元。当然，今天回过

头来看美国消费透支的文化虽然让这个民族负债累累，但同时，他们创造的贸易逆差实质上起到了“输出美元”

的效果。这样的行为也不断奠定了美元成为国际储备货币的基础。而我们东亚崇尚勤劳致富、节约为本的美德却

在全球化过程中，无意间抑制了自己货币的“输出”。从这个意义上讲，今天非美国家政府不仅要建立对超主权

储备货币的共识，更为关键的是，要通过市场的培育来建立国际主导货币所需要的全球网络的外部效应。为此，

我们面临的挑战确实不少。 

  超主权储备货币构想更具有现实意义 

  比起人民币国际化战略而言，超主权储备货币构想今天更具有现实意义。当然，它在操作层面上存在很多技

术障碍、交易成本和政治壁垒。尽管如此，我们从现在开始就应该去研发它的合理形成机制，去寻求各国政府对



它的认同感，这也是必要和适时的决策！至少它能够在一定程度上帮助我们摆脱或分散美元及其资产价值波动所

带来的风险。而且，通过这样的美元替代作用，可以倒逼美国政府努力完善自身的金融体系，以减少美元波动对

世界经济的负面影响，从而修复全球对美元主导的货币体系的信赖感。在G20峰会之前，中国政府表明自己坦

诚、负责任的立场，一定会引起大家对美元主导的货币体系的缺陷的高度关注，也一定会得到包括期待通过国际

合作的手段来强化自己财富价值的美国人民在内的世界各国人民的认同和赞赏。 

  寻求更合理的货币体系是中国政府认为中长期需要解决的导致世界经济失衡的重大问题，而目前超主权储备

货币体系的发展构想，则是我们所想采取的积极措施中的一个建设性的改革战略。要在全球范围内成为可操作的

实施方案，则更需要我们不断争取世界各国的认同感，而且为了最终让它能充分发挥稳定国际货币体系的作用，

更关键的因素还是得仰仗市场的力量来积极推动它。否则，世界各国就很难建立起这个新型货币体系所需要的外

部网络效应，从而也就很难实现这一崭新的国际主导货币体系在经济全球化过程中所应该发挥的国际支付、货币

保值和财富创造这三大基本功能。 

  人民币国际化是我们必须努力的方向 

  我们不应该抱有任何脱离实际的虚荣心和自卑感——人民币国际化是我们必须坚持努力的方向，但是绝不意

味着我们希望现有的美元货币主导体系现在就一天天地烂下去！因为在今天世界经济严重失衡的环境下，美元主

导货币体系的迅速崩溃，确实会给世界经济带来硬着陆的风险，而且事实上，当前全球金融大海啸并没有发展到

摧毁美国核心竞争力的程度。只不过，我们越来越意识到，世界经济的运行如果由美元一个主权货币来垄断，那

么，由于缺乏有效可行的制衡机制，早晚有一天还会有可能再次出现像现在我们所遭遇到的系统性风险那样的尴

尬局面。 

  非美国家，尤其是中国和东亚其他国家，为了规避美元财富的风险，还是要学会自己理财，自己管理风险，

委托他人的做法在这次危机中已经让我们充分意识到风险很大。上海国际金融中心建设之所以要成为国家的发展

战略，也是因为中国政府希望能够尽快培育自己的市场具备胜任复杂的国际金融业务所需要的“内功”。当我们

具备了美国今天金融核心竞争力的时候，我们完全有信心和有实力，借助中国不断壮大的实体经济规模来让人民

币真正实现国际化。 
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