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〔摘要〕 当前全球金融危机可视为一场货币战争, 这是美元统治和“美元霸权”在资本主义经济

危机时期的一种集中而极致的运用, 反映了“美元霸权”走向衰落进程中的一次剧烈挣扎, 主要意图在

于转嫁危机损失、掠夺人民及其他国家、继续维持美元强势地位。中国对内需要加快转变经济发展方

式, 对外需要积极防御, 将现有战略优势转化为现实战略利益, 注意保存实体资产, 保护国内市场空间, 

保留与国际责任相称的国际权利, 保持对美元的密切关注和适当距离。   
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一、美元长期贬而不弱的秘密所在 

(一) “货币战争”是美元统治和“美元霸权”在资本主义经济危机时期的一种集中而极致的运用 

一切经济危机的最终根源在于资本主义基本矛盾。美国金融危机是资本主义基本矛盾在金融垄断

资本主义时代发展并激化的必然结果, 而在危机的酝酿和演化过程中, 美国政府和国际金融寡头为最大

限度地实现本国及自身利益, 必然会选择顺势而为、择机而动, 最大限度地利用他们对美国中央银行及

金融体系的控制、利用他们手中的货币政策及“美元霸权”, 既转嫁损失和危机, 又趁火打劫, 并竭力

维护霸权地位。只要滋生危机的土壤还在, 货币战争就不会落幕, 并且将随着危机的升级而不断升级。 

1. 美元的贬而不弱之谜 

美元的债务发行机制决定了它必然贬值。美元进入流通主要通过两种渠道, 一是购买美国政府债

券, 二是以再贴现方式向商业银行注资。前者使美国政府牢牢地绑在美联储的战车上, 后者则使得同美

联储联系密切的金融大亨们得以攫取通常本应当归一国政府所拥有的铸币税收益。所谓债务, 自然需

要还本外加付息。如果说, 本金所对应的货币是美联储印制的, 那么利息所对应的货币也要由美联储印

制。换言之, 债务美元的利息是原来货币总量之外的部分, 必然要求在现有货币总量之外再创造新的债

务美元, 债务链条连绵不绝, 发行的货币也会越来越多。假使按年增长率5%的复利模式增加货币发行

量, 那么,当前1美元的债务货币, 只须300年时间将达到200多万美元。这意味着, 在债务货币系统自身扩

张动力下, 美元必然大大贬值。另一方面, 美元的发行者必然竭力维持它的强势和主导地位。美元的持

续贬值在为其发行者带来丰厚的铸币税、通货膨胀税收益的同时, 也使得它面临地位弱化的危险。要

想获得更多的利益, 必须设法保持美元的霸权地位, 让人们乐于或不得不持有日渐贬值的美元。当年所

谓的特里芬难题, 即美元信心与清偿力之间的矛盾, 最终导致了布雷顿森林体系走向崩溃。那么, 美元

不断贬值与维持霸权之间的冲突又该如何解决呢? 这在金本位制下本来就是难以破解的矛盾, 然而, 由

于世界主要国家都已经放弃了金本位制, 因而只要能够攫取别国财富, 打击别国经济, 迫使其他国家的

货币同样贬值, 甚至贬值得更多, 美元就可以既贬值又保持强势地位。 

2. 货币战争成为美国的一项惯用策略 

为了迫使其他国家继续持有不断贬值的美元,美国在拉丁美洲、日本和东南亚等地区为金融危机推



 

波助澜, 迫使这些国家的货币贬值并增加对美元储备的需求, 以保持美元的相对强势地位。同时, 美国

还威逼利诱欧佩克, 让世界各国的主要进口商品———石油, 以美元作为贸易结算手段。这样, 欧佩克

获得的石油美元为了保值还得回流美国; 同时, 无论是炒高还是打压国际油价, 都只不过对非美元发行

国造成影响。当伊拉克的萨达姆政权决定在石油贸易中不再采用美元作为结算手段时, 美国不惜代价

出兵攻占伊拉克以稳定美元的霸主地位。正是依靠这些方法, 一直以来美元顺利地解决了持续不断贬

值与巩固霸权地位之间的矛盾, 获得了数额巨大的铸币税并分享他国经济发展的成果。 

(二) 当前美国金融危机是“美元霸权”衰落进程中的一场货币战争 

近10年来, 美国尽管凭借美联储降息和刺激信贷消费的强心剂, 不断炮制泡沫下的繁荣, 设法将本轮

康德拉季耶夫周期的后半阶段拉长, 并依靠进口廉价商品维持低通货膨胀率。但是, 这一经过反复拉伸

的经济增长机制已经益发脆弱、难以为继, 国内贫富分化也日益严重, 危机的到来只是迟早的问题。放

眼世界, 以中国为代表的一批新兴市场国家成为世界经济增长的重要动力,同中东石油输出国一道积累

了大量以美元资产为主的外汇储备。经济实力有所恢复的俄罗斯在谋求更多的国际话语权, 同时美国

对伊拉克的占领并不成功, 其霸主地位并不稳固。在这样的局势下, 为了争夺主动权, 挽救美元的霸权

地位并获取人民和别国的财富, 美国不得不考虑再次发动一场货币战争。 

1. 助长次贷泡沫, 请君入瓮 

在国内, 美联储先是降低利率, 并鼓励银行向低收入家庭发放次级抵押贷款购买住房, 房地产价格也

逐步抬高, 形成了“抵押贷款购房—(推动) 房价上升—可以抵押更多的贷款购房”的房地产繁荣局面, 

使低收入家庭陷入债务链条。与此同时, 通过金融创新和控制评级机构, 将这些次级抵押贷款包装成高

信用等级的金融资产,出售给公众养老基金、保险基金等机构投资者。近年来, 美联储以控制通货膨胀

为由提高基准利率, 迫使一些低收入家庭因为还不起日益高涨的贷款而不得不断供, 同时房价下跌, 由

房地产衍生出来的金融资产大大贬值。在此期间, 美国对其他国家的战略也在同步实施。为了套回中

国等国家靠出口大量实物产品所积攒起来的些许美元,美国一方面限制中国和其他国家以其储备的美元

在美国进行直接投资和并购美国企业, 迫使和引诱这些国家的美元储备进入美国金融市场; 另一方面, 

将次级抵押贷款包装成高信用级别的证券产品, 出售给这些国家的投资机构。待条件成熟以后, 危机被

引爆, 金融资产泡沫迅速破灭。 

2. 掠夺本国人民和别国, 拖人下水 

美国金融危机经历了一个动态发展和不断深化的过程, 如果我们仔细观察美国在危机爆发后采取的

行动及其相关后果, 便可以更加充分地理解这场货币战争。在次贷危机爆发后, 美国工人阶级不仅失去

了储蓄、住房, 还损失了积累起来的养老金。超过700万美国民众失去了他们的健康保险, 超过400万美

国人失去了他们的养老金,美国中产阶级面临崩溃。除了直接掠夺外, 少数金融大亨还获得了廉价捞取

资产的大好机会。政府救市计划救的既不是社会底层的人民, 也不是一般金融机构, 而是大金融资本的

坏账。最终结果就是富豪们的不良资产国有化了, 而优质资产则继续私有化、集中化。 

同时, 借助世界范围的“美元霸权”, 美国的对外策略至少达到了四个目的: 一是使其他国家在美国

金融市场的投资受到损失, 削弱这些国家基于美元储备而发行的本国货币的币值基础,进而破坏这些国

家的金融稳定乃至经济安全, 强化美元对受损国家货币的强势地位。随着美国次贷危机一步步发展成

全球金融危机, 美国作为世界最大的债务国, 已将它的各类债权人深深地拖入泥潭而无法自拔, 包括中

国、日本等国在内的不少国家都成了危机的买单者, 而美国仍然在继续逼迫或诱使别国特别是中国投

资于美国国债和金融公司。冰岛的银行为了投资次级按揭资产等长期资产, 曾在国际资金市场大量借

入低利短债,外债总规模竟达国内生产总值的12倍, 以致危机爆发后出现了国家面临破产的危险境地。

欧洲银行业于2008年8月爆出危机, 欧元在美国金融海啸中不但无法保持坚挺或赶超美元, 形成取代声

势, 反而在与美元的汇价上不断走下坡路。同时,国际油价被炒高后又急势下调, 也使得美元兑全球主要

货币出现强劲反弹, 美元指数在10月底达到2007年以来的最高点。二是受到冲击的国家为了避免自身

金融市场破产, 不得不向国内市场注入大量流动性, 并采取降息政策, 致使本国货币贬值, 从而有助于挽

救美元的颓势, 使其得以恢复相对强势地位。三是借机发行更多的美元, 获取更多的铸币税收益。马克

 



思曾经分析过, “真正的信用货币不是以货币流通(不管是金属货币还是国家纸币) 为基础, 而是以汇票

流通为基础。”〔1〕在正常情况下, 发挥货币职能的主要是商业票据, 票据结算相互抵消后的零头差

额才由货币来调剂。而一旦信用受到破坏, 这些票据都要转化成货币时, 货币就会严重不足。美国次贷

危机的爆发, 使投资者争相变现数十万亿美元的各类证券, 这无疑会造成大规模的货币荒。由于美元仍

占据全球主导地位, 从而在金融动荡中扮演着避险货币的角色, 在全球货币市场资金冻结的状况下, 各

国银行和金融机构急于在公开市场买进美元以应对流动性危机。总之, 在危机造成的流动性恐慌中, 美

国就可以堂而皇之地以救市名义增发海量美元。四是利用信用受到破坏后货币必然出现不足的状况, 

迫使金融开放的其他国家因为缺乏美元、难以偿还美元债务而出现金融危机, 资产贬值, 便于美国金融

大亨们四处抄底,获得廉价的优质核心资产。 
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