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摘  要 

一直以来，各国积极探索着现行国际货币体系的改革方案，2009 年 3 月，

中国央行行长周小川在《关于改革国际货币体系的思考》中提出借鉴凯恩斯

Bancor 的思想，将 IMF 发行的 SDR 作用进一步扩大，并以此重构国际货币体系。 

自布雷顿森林体系开始，国际货币体系已演变为美元本位，或者说美元霸权。

现行国际货币体系形成了“中心——外围”框架，美元霸权集中体现为美元居于

这一框架的“中心”地位。现行国际货币体系存在的缺陷如：缺乏价值标准，缺

少有效发行约束机制，流动性提供机制不健全等，主要是由于美元的霸权地位所

引起的。美国利用美元霸权地位，形成了特有的低储蓄，高消费，“双赤字”的

经济增长模式以及特殊的美元供给机制，获得了巨大的霸权收益，但同时，美元

霸权造成了世界经济失衡的问题。因此，研究美元霸权的存在基础、维持美元霸

权地位的关键因素、美元霸权体系的内在缺陷和机制以及国际货币体系稳定运行

的关键性因素，并据此提出改革方案，具有重要的现实意义。本论文的主要内容

包括：回顾美元霸权体系下的国际货币体系的历史与演变；提出美元霸权的存在

基础是美元的“中心”地位，并进一步论证了这种“网络效应”维持美元霸权地

位的作用机制；描述了美元霸权体系的运行现状以及美元霸权在国际货币体系中

的作用机制，最后提出了美元霸权体系的内在缺陷；对美元霸权体系的不稳定性

进行了分析，阐述了美元霸权带来的世界经济运行的不稳定以及美元霸权缺陷的

内在原因，提出国际货币体系的改革方向是国际货币合作和多元货币竞争。 

 

关键词：美元霸权；货币体系；改革 
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Abstract 

Since the Bretton Woods system, the international monetary system has evolved 

into U.S. dollar Standard, or U.S. dollar hegemony. The current international 

monetary system has formed a "center - periphery" framework, and the U.S. dollar 

has evolved to "center" status.  

Current international monetary system exists many defects, such as: lack of 

values, lack of effective distribution constraint mechanism and effective liquidity 

countrol mechanism, which is mainly by the virtue of dollar hegemony.U.S.has 

formed a unique model of economic growth, which characterize as low savings, high 

consumption and “double deficit" .At the same time, U.S. dollar hegemony has 

created the problem of global imbalance. Therefore, it is important to analyze basis of 

the existence of dollar hegemony, key factors keeping the dollar hegemony operating, 

Defects of Dollar hegemony and thus advancing reform policy.  

The main contents of this paper include: reviewing history and evolution of U.S. 

dollar hegemony in the international monetary system ; proposing the basis of 

existence of dollars , and further demonstrating that "network effects" maintain the 

status of U.S. Dollar Hegemony mechanism, describing running mechanism of U.S. 

dollar hegemony in  the international monetary system , finally proposing the 

inherent defects of dollar hegemony , instability of Dollar hegemony and explaining 

the reason of dollar hegemony causing world economy instability and  defects of 

dollar hegemony, finally proposing  multi-currency international monetary 

cooperation and competition is the solution of international monetary system reform. 

 

Key Words：Dollar Supremacy；Monetary System；Reform 
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第 1 章 绪  论 

-1- 

第 1 章 绪  论 

中国人民银行行长周小川《关于改革国际货币体系的思考》一文中谈到,在

对当前国际货币体系表达谨慎担忧的同时,提到远期内建立超主权储备货币,引

起国际社会的广泛关注。关于国际货币体系的改革，一直是复杂和热门的话题。

对现行的美元霸权体系进行研究，结合目前国际经济环境提出改革方案，具有重

要的理论和现实意义。本章将介绍本论文研究背景，国内外关于国际货币体系研

究的文献综述，并介绍本文的主要结构和主要创新及进一步研究方向。 

1.1 选题背景以及研究意义 

次贷危机的爆发使美国经济遭受重创。随着次贷危机的演进，美国发生了系

统性的流动性短缺与信贷紧缩，导致大量金融机构破产，风险资产价格大幅。危

机通过美国经济增长的内循环和外循环不仅对本消费、投资与出口造成冲击，而

且也将危机的影响扩大到其他国家。美国经济在 2008 年下半年陷入衰退，为了

稳定实体经济与金融市场，美国政府实施了极为宽松的宏观经济政策，并取得了

显著的效果。然而，宽松的宏观经济政策除了造成财政赤字不断扩大之外，也埋

下了未来通货膨胀、美元贬值与国际流动性过剩的风险。2009 年美国财政赤字

达到 1.84 万亿美元左右，国债净发行额超过 2 万亿美元。根据美国财政部提供

的数据，截至 2008 年 12 月底，美国国债总余额为 10.7 万亿美元，其中政府内

部持有国债数额为 4.3 万亿美元，占总规模的 40.5%，公众持有国债数额为 6.4

万亿美元，占总规模的 59.5%。此外，在公众持有的 6.4 万亿美元国债中，外国

投资者持有大约 3.1 万亿美元，约占 48%。美联储购买美国国债的过程，同时也

是美国发行基础货币的过程。危机爆发至今，美联储资产负债表已经由

8000-9000 亿美元左右上升到 2.2 万亿美元左右，增加的内容全是负债项目。处

于国际货币体系霸权地位的美国实施的扩张性宏观经济政策，通过各种机制对

“外围国”产生显著的外部性。美国的通货膨胀与美元贬值会将通货膨胀压力输
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出到外围国家。 

正是由于美元处于国际货币体系中的霸权地位，使美国具备强大的霸权优

势，利用国际货币体系的不合理安排，形成独特的经济金融增长模式，获得了巨

大的霸权收益，并掌握了对“外围国”经济运行的巨大影响力，具备了转嫁经济

危机的能力，造成了世界经济失衡。因此，研究美元霸权下的国际货币体系，认

识美元霸权的存在基础、霸权地位的维护力量、国际货币体系的制度安排缺陷、

国际货币体系运行的关键因素，并了解其中的内在作用机制，最终提出建立具备

稳定价值基础的、货币发行有效约束的、储备货币多元化的国际货币体系，以促

进世界经济和国际货币体系的稳定运行，具有重要的理论和现实意义。 

1.2 文献综述 

在现有的文献中，关于国际货币体系的定义比较经典的说法主要有两种，分

别由西方著名学者艾肯格林 Eichengreen 教授和国内著名学者陈彪如先生给出

的。Eichengreen(1996)
[1]
指出，国际货币体系是将各国经济结合在一起的“黏

合剂”。它的作用就是为了确保外汇市场的有序与稳定、促成国际收支问题的解

决，并且为遭遇破坏性冲击的国家提供获得国际信用的便利。陈彪如(1996)
[2]

则把国际货币体系解释为支配各国货币关系的规则和机构以及国际间进行各种

交易支付所依据的一套安排和惯例。广义上，国际货币体系主要涉及三方面的管

理：国际货币或储备资产的供应、国际收支的调节以及汇率的规定和变动。 

1.2.1 关于国际货币体系的系统性研究 

对于国际货币体系的系统性研究，最具代表性是艾肯格林（Barry 

Eichengeren）教授(1992
[3]
，1996

[1]
)认为，古典金本位成功的关键在于“信用和

合作”；而黄金的可兑换是大萧条期间紧缩与衰退在全世界蔓延的决定因素。对

于布雷顿森林体系失败的经验教训，Eichengreen (1996)
[1]
认为，固定汇率制度

好的设计需要满足三个条件：各国追求相似的国内经济目标、规则透明、要有中

心货币当局能够强制这些目标或透明性的实现，并且认为，欧洲货币体系(EMS)

的成功就是缘自它满足这三个条件。关于新兴市场国家的汇率制度选择问题，

Eichengreen(1994)
[4]
、Eichengreen and Huasmann(1999)

[5]
提出了著名的“原
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