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欧债危机 背后 目 口 的货币博弈 

廖泽芳 雷 达 

内容摘要 ：在竞争激烈的国际货 币领域．美元 占据 了先导优势和霸权地位 为了巩 固 

自身的国际货币地位、谋取更多的利益，本世纪以来，欧元与美元竞相扩张．由此加深了 

两大国际货 币中心和全球 经济的虚拟化 ．导致 了美国次贷危机的爆发 利用美元霸权地 

位．美国将金融危机的风险转嫁给了欧洲，欧元区成为危机的最终接力手 欧债危机的事 

实证 明，美元依然是当前国际货 币体 系的主角，欧元只是配角，这为人民币等新兴 市场货 

币国际化提供 了机遇 
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引 言 

2009年 12月 ．在全球i大评级机构降低 

欧洲主权债务等级之后．作为导火索的希腊点 

燃了欧洲主权债务危机之火．并在此后几个月 

内迅速蔓延至葡萄牙、西班牙、爱尔兰、意大 

利等欧元区主权债务占比较大的国家．欧洲的 

债务风险随之扩大 。从 2010年 4月至今 ，虽然 

欧洲地 区尝试 了各种救援措施 ．历经 了两年多 

的努力并未见到成效 在评级机构 的推动下 ． 

欧洲债务危机的星星之火愈演愈烈 ．欧洲 的流 

动性问题进一步加剧 

学者们从不同视角对这一现象进行了探源 ， 

众多文献将欧债危机视为欧元区内部运行机制 

或结构缺陷所导致的地区性金融危机 (Paul De 

Grauwe，2010；Martin Feldstein，2010)。另一 

部分文献则将欧洲债务危机归结为外部冲击因 

素．将国际金融危机视为欧债问题的外部诱因， 

高盛等投资银行是创造大量债务的始作俑者 

(徐明棋 ，2010)，穆迪 、标准普尔 、惠誉全球 

三大信用评级机构则是其助推手 (周茂荣等． 

2010)。刘骏 民 (2011)认为 ，在美欧双本位 国 

际货币体系下．为了谋取更多的货币利益，美 

元和欧元争相滥发推动了世界范围内虚拟资产 

价格 的膨胀和金融危机 危机 的反复升级不仅 

使债务危机国遭遇融资、失业、经济衰退等负 

面影响 ．也使整个欧元 区经济处于动荡不安之 

中．包括新兴市场在 内的全球经济复苏进程缓 

慢 (Martin Feldstein。2010；Giancarlo Corsetti et 

at．，2012)。更重要的是 ，欧元的前景受到了严 

厉质疑。George Soros(2010)认为 ，欧元 自一 

开始就不是一种完善的货币 Martin Feldstein 

(2011)认为．困扰欧元区多数国家的贸易赤 

字、主要欧洲银行的脆弱环境、以及欧洲主权 

债务危机都是欧元的负面结果．欧元的失败是 

不可避免的结果。John H．Cochrane(2010)等 

部分人甚至认为欧债危机无可救药．最终将迫 
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使欧元崩溃。 

本文认为．国际货币利益之争是欧债危机 

背后 的重要外部因素 。本世纪 以来 ，欧元 、美 

元两大国际货币之争导致了国际金融市场和虚 

拟经济的扩张．而虚拟经济的扩张加剧了流动 

性泛滥并导致了金融危机的爆发．欧债危机是 

美国次贷危机的接力棒，它不仅为危机后的美 

国经济重新注入了活力 ．还进一步削弱了欧元 

的信心与地位 

非对称国际货币体系格局 

与政治和军事领域一样 ．国际货币领域也 

存在着激烈的竞争。为了摆脱对美元的长期依 

赖．其他货币都与美元展开了不同程度的博弈． 

在长期的货币竞争中．美元依然保持国际货币 

的主导地位 欧元的诞生意味着西欧地区以货 

币联盟的形式成为全球第二大货币．并在国际 

货币的舞台上展开了与美元之间的竞争．但作 

为非主权货币．欧元仍然处于次重要地位。英 

镑的昔日风采不再．日元的国际化推进相当有 

限．它们在国际货币体系中处于更次要的辅助 

地位。作为国际货币体系的外围国．新兴市场 

和发展中国家也多依赖于美元的货币中心地位 

西欧是参与国际货币竞争的重要地区 为 

了摆脱对美元的过度依赖、保持欧洲货币的独 

立性 ．欧共体国家逐渐走向了货币联盟之路 

在德 、法两 国的联合推动下 ，欧元 1999年正式 

诞生并成为全球第二大国际货币．意味着西欧 

以货币联盟的形式展开了与美国之间的对抗 

如今．欧洲已经有 17个国家将欧元作为本国货 

币，欧元区已经具有相当大的经济规模 ：它的 

GDP和债券市场超过了美国，经济金融化程度 

也不逊于美国 但与欧元相比。美元依然保持 

关键货币的先行优势：第一．美元是国际交易 

中的主要结算货币。美元是世界贸易的最大结 

算货币，但在全球范围内．美国仅占世界贸易 

总额的近 18％．而用美元结算的进出口贸易比 

重高达48％ (许少强，2005)。在外汇交易市场 

上．美元是最大的交易货币，根据 BIS的调查 

结果 ．2010年 。美元 占全球外汇交易总额的 

86％．而欧元仅占38％。①第二，美元具有稳固 

的国际储备地位 自布雷顿森林体系崩溃以来， 

美元在世界新增外汇储备中的占比基本保持在 

50％以上 ．这一 比例在欧元诞生初期达到 7O％ 

以上．即使在 2009年第三季度的最低点，第二 

大储备货币欧元的占比也仅为 27．92％，尚不足 

美元储备占比 (61．5％)的一半，其他货币在世 

界储备分配中的比重仅维持在 10％左右。②第 

三 ．美元 区③比欧元 区范 围广 。据 IMF统计 ， 

2010年 ．把美元作为汇率锚的国家有 66个 ， 

包括中国、 日本等 巨额贸易顺差 国和重要外汇 

储备经济体：而将欧元作为锚货币的国家仅限 

于与西欧地理位置临近的27个国家。从这个角 

度看．美元区比欧元区的范围大得多。美元仍 

然占据着国际货币的先行优势。第四，与美元 

相比．欧元具有非主权货币的先天缺陷。欧元 

是由多个成员国组成的非主权货币。它们的财 

政政策相互独立 ．其灵活性远远比不上美元 。 

这是欧元与美元博弈的致命缺陷。在国际债券 

市场上．虽然欧元的占比 (45．4％)已经超过了 

美元 (38．2％)，同时也暴露了欧洲经济的巨大 

不平衡——债务性资本流动失衡 ．这可能成为 

压垮欧元的最后一根稻草 因为相当部分欧元 

债券来 自于经济基本面比较薄弱、政府财政状 

况较差的国家．这些债券缺乏统一的财政体系 

保障．也无法通过欧洲中央银行 (ECB)随意 

创造流动性 由于缺乏有效的利益与风险分担 

机制．当前的欧元区运行机制将使欧洲裹足不 

前 ．限制欧元国际化前行 的步伐。 

英镑、瑞郎以及 日元等国际货币也都先后 

与美元之间展开过竞争 英镑曾经在第一次世 

界大战之前 占据了国际货币的领先地位 ．但在 

第二次世界大战之后逐步退居次要地位 虽然 

伦敦依然是全球重要的国际金融中心之一．但 

英国的经济实力太小．它的金融体系远远不能 

①国际清算银行 (BIS)Triennial Central Bank Survey 2010。 

②数据来源于 IMF的 COFER数据库。 

③美元区是指美元在贸易结算、金融市场交易、储备货币及银行流动性来源等方面扮演着重要角色的地区．包括 

北美地区、拉美地区、东亚区、中亚区等，这些地区多将美元作为本国汇率的锚货币。 
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满足全球债务融资的需要 2011年 6月．英镑 

仅占国际债券市场的7．5％ 2010年底．英镑在 

全球已知外汇储备中的比重还不到 3％ 日本20 

世纪60—90年代雄心勃勃地试图推进 日元国际 

化。日本危机之后，日元国际化开始处于停滞 

阶段。与 日本的经济地位相比．日元在国际货 

币体系中的地位仍然无足轻重 2010年．日元 

占全球外汇储备中的比重仅为 3．76％．与英镑 

占比相当 2011年 ．日元国际债券 占比仅为 

2．6％．1995年．这一占比曾达 18．1％ 日元下 

行的国际货币地位已经无法逆转 ．未来中国的 

人民币可能比日元更有希望 

虽然经济全球化不断推进．但美欧发达国 

家的货币已然具有先行优势和寡头利益 众多 

亚洲 、非洲 、拉丁美洲 和欧洲的新兴市场和发 

展中国家处于国际货币体系的外围。这些国家 

在国际政治经济关系中处于弱势地位．它们只 

能选择将美元或欧元作为 “锚”货币．一些拉 

美和亚洲 国家甚至被全部或部分 “美元化” 为 

了融入经济全球化市场．它们不得不根据国际 

货币的权重而持有更多的美元 

总之．在竞争激烈的国际货币领域．美元 

在当前的国际货币体系中占据了先行优势和霸 

权地位．在国际贸易、金融市场定价以及货币 

锚中仍居于主导地位。而第二大国际货币欧元 

仍然缺乏足够的活力．其使用范围仍然局限于 

欧盟国家及其周边地区．与美元相比．欧元在 

国际货币体系中仍处于次重要地位。英镑、日 

元等货币仅仅充当了国际货币体系的辅助角色。 

作为非对称国际货币体系的外围国．新兴市场 

和发展中国家也多依赖于美元的货币中心地位。 

货币博弈与欧债危机 

利益之争是国际货币博弈的关键．欧元的 

诞生正式拉开了欧美货币博弈的帷幕。如果美 

元的国际市场扩张快于欧元．欧元将会相对升 

值．一方面将会抑制欧元区的出口增长和实体 

经济获利．另一方面也将削弱欧元在国际储备 

货币中的占比．减少欧元的铸币收益；反之 ， 
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①IMF的 IFS数据库 。 

~WFE统计数据库。 

美元的利益将相应减少 为了巩固本国的国际 

货币地位、谋取更多的国际货币利益．本世纪 

以来．美元和欧元这两大主要国际货币竞相扩 

张．并在国际金融市场展开了激烈的竞争 

(一)欧美货币博弈与经济虚拟化 

欧元的诞生意味着欧洲地区以货币联盟 的 

形式在国际舞台上展开了与美元之间的竞争 ． 

区内成员将共同分享欧元的国际货币权力及相 

应 的资源配置利益 ．并可以利用欧元 的国际货 

币地位实现欧元的境外流动收益 为了对抗美 

元的国际货币霸权地位、实现欧元国际货币利 

益最大化 ．欧元区国家与美国在 国际金融市场 

和虚拟经济领域展开了针锋相对的货币利益博 

弈。 

欧美货币博弈进一步推动了全球虚拟经济 

扩张 在一个没有像黄金这样的真正外部储备 

资产的世界里，国际流动性持续扩张。过去几 

十年．金融全球化所引起的世界资本市场扩张 

为关键货币的流动性支持提供了大量潜在需求 

的可能——用于储备或其他来源 在整个历史 

进程中．国际储备一直是流动性的重要来源． 

国际储备的积累本身要求国际货币发行地区拥 

有巨大的经常账户赤字 自1999年欧元诞生以 

来．在欧美国际货币利益竞争的推动下．世界 

储备出现持续、惊人的增长。从 2002年开始。 

由新兴经济体需求和增长所推动的储备每年都保 

持两位数字的增长率 (2008年是 9．7％除外)。① 

这些巨额的流动性推动了全球股票市场的繁荣。 

根据世界交易所联盟统计 。从 2002—2008年 ， 

全球股票交易额从 33万亿美元提高到 113．2万 

亿美元．与 GDP之比从 1．8增加到 5．1，②表明 

大量证券市场的资本流动与实体经济领域并不 

具有直接的联系．世界虚拟经济以前所未有的 

速度扩张。2010年，包括证券、债券和银行资 

产在内的美国资本市场规模为其 GDP的 4．4倍 

(见表 1)。在持续的扩张性货币政策的推动下， 

华尔街不断进行金融创新．资本积累从根本上 

依赖于资产价格的上涨——股市的繁荣到住房 

市场的扩张 

与美国的金融扩张相似．欧元区国家在欧 
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表 1 2010年资本市场规模的选择指标 单位：10亿美元 

债券、证券、 债券、证券、 

经济体 GDP 总储备减黄金 证券 债券 银行资产 银行资产之 银行资产 

和，GDP (％) 

世界 629l1_3 9639．3 55102．1 94842．2 l00126．9 250071．2 397．5 

美 国 14526．6 121．4 17283．5 32534．5 14336．1 64154．1 441．6 

日本 5458．8 1061．5 4099．6 14153．5 11280．9 29533．9 541 

欧元 区 12142．6 300．2 6236．1 24812．9 27750．7 58799．8 484．2 

欧盟 l5161．4 431．5 10689．9 31233．2 41678．3 83601．5 551．4 

法 国 2562．7 55．8 1758．7 5l67．6 7841．1 14767．4 576．2 

德 国 3286．5 62．3 1429．7 5362．5 4984．6 11776．8 358．3 

希腊 305．4 1-3 67．6 685．4 587．1 1340．0 438．8 

爱 尔兰 207．0 1．8 60．4 838．4 992．1 1890．9 913．5 

意大利 2055。1 47．7 598．4 4359．0 3072．5 8029．9 390．7 

匍 铜才 229．2 3．7 87．8 546．0 717．9 1351．7 589．9 

西班牙 1409．9 19．1 1171．6 3258．4 ’ 2830．1 7260．1 514．9 

英国 2250．2 68．3 3613．1 4782．3 12107．8 20503．2 911．2 

新兴市场国家 21535．8 6294．6 12535．8 8878．9 19213．2 40628．0 188．7 

资料来源 ： IMF的全球金融稳定报告 ，Statistical Appendix data table 1，September 201 1 

元成立之后走上 了经济金融化和虚 拟化迅速扩 

张之路 欧元诞生 11年来．欧盟经济的虚拟化 

程度大大提高．2010年，欧元区国家的资本市 

场 (证券、债券和银行业资产)为其 GDP的4． 

84倍．欧盟为 5．5倍。其中，经济失衡比较严 

重的爱尔兰和英国高达 9倍以上 ．意味着欧元 

区和欧盟的经济虚拟化程度都已经超过了美国 

和世界平均水平 ．①更是远远超过新兴市场 国家 

1．88倍的水平 (见表 1)。欧元区经济的虚拟化 

很大程度上依赖于欧元国际货币地位的债券和 

银行市场扩张 ．欧元诞生之后 ．欧元 国际债券 

就迅速增加 ．并在 2003年超过了美元 国际债 

券。在国际债券市场中，欧元占比已经从 2000 

年的 29．5％增到 2012年 6月的 42．7％．这一 占 

比 2007年高达 48．9％：而美元 占比则从 21世 

纪初的 50％以上降至 40％以下 可以说．欧元 

的加盟在增加储备货币供给的同时．也加剧了 

信用本位体系下的国际货币竞争．加速了全球 

虚拟经济的扩张 

(二)经济虚拟化导致金融危机 

在纸币信用本位体系下．国际货币的发行 

不再受到任何约束。储备货币 (尤其是美元) 

扩张所导致的流动性泛滥不断引发金融危机 

而且．每当危机爆发．各国就会以缓解危机为 

由．向市场注入更多的流动性．催生新的泡沫 

经济。如此循环往复。世界经济不断地重复着 

泡沫经济的产生与破裂 每当经济发展势头 良 

好时．资本会争先恐后地流向世界各地 ．而一 

旦发生金融危机．资本一下子就撤回原处。这 

些资金最终都流回货币与金融中心。欧美之间 

的货币竞争为它们的国际金融中心创造了过多 

的流动性和利率的下降．并刺激了欧美逆差国 

的过度消费和全球金融机构的过分冒险。 

随着欧美货币供给的增加和流动性的加大． 

欧洲和美国经济的虚拟化程度随之加深 ．虚拟 

经济日益成为两大国际货币发行地区经济增长 

和利润增加的重要来源．欧美经济也越来越依 

赖于建立在金融扩张的虚拟经济基础之上 以 

美国为代表的国际金融 中心以促进金融创新、 

推高资产价格和获取高收益为核心目标 ．因此． 

每当经济衰退时．美联储就会降低利率以向华 

尔街注人活力。在金融全球化过程中．经济虚 

拟化 的增强使得流动性泛滥 ．过多 的资金充斥 

证券与房地产市场 ，并导致石油、粮食等大宗 

商品市场的泡沫滋生．当资本积累从根本上依 

赖于投机狂潮时．金融危机可能一触即发 一 

①自欧元诞生以来，欧元国际债券规模迅速扩张．占全球国际债券的比重从 2000年的 29．54％提高到 2Ol1年 6 

月的45．39％；美元国际债券占比则相应从 50．59％下降到 38．16％。 
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旦提高利率 ．随着资产泡沫的破裂。便可能导 

致地区或全球金融危机．包括 2O世纪 8O年代 

初期的拉美债务危机、20世纪 90年代初期的 

日本危机、1997—1998年的亚洲金融危机以及 

2007—2009年的全球性金融危机．这些危机都 

是在经济虚拟化之后爆发的 

国际金融危机后．为了避免陷入衰退，各 

国采取了扩张性政策来刺激经济．尤其是美国． 

其利率水平进一步降低．2009—2010年．美国的 

短期利率水平为 0．18％达到历史最低水平 ① 

2009年．美联储直接向市场投人 1．7万亿美元 

的资金。又于2010年 11月推行了量化宽松政 

策 (QE2)．②并于 2012年9月推出了第三轮量 

化宽松货币政策 (QE3)．进一步向市场注入了 

更多的流动性 由各国刺激性政策所带来的流 

动性将在未来推动世界商品和资产价格轮番上 

涨．正如 2002年美国网络股泡沫破灭后催生了 

世界范围内新的房地产市场泡沫一样 美国虚 

拟经济的过度扩张给世界经济的稳定性造成了 

巨大的威胁．危机后的救市本身就意味着资产 

价格和金融泡沫的再次扩张．同时将酝酿着新 
一 轮的金融危机。因此．当货币扩张利益推动 

下的虚拟经济越来越偏离实体经济时．资产泡 

沫破灭从而引发金融危机 正是由于华尔街无 

止境地追求金融资产的高回报率．使得美国主 

导的世界虚拟经济利润过高．严重偏离贸易顺 

差国的实体经济发展程度．才导致了美国次贷 

危机和全球金融危机的爆发 

(三)欧债危机——美国次贷危机的接力 

棒 

在以美元为中心的国际货币体系下，外围 

国家更容易爆发金融危机。美国总是在强势美 

元期间从国外进口廉价商品．扩大其经常项目 

逆差 每当逆差积累到一定的程度并对美国造 

成不利威胁时．美国便开始凭借美元霸权地位 

转嫁风险．利用美元在国际贸易与金融市场上 

的定价地位．通过美元贬值、通货膨胀甚至金 

融危机转嫁失衡风险与调整成本。 

从历史经验看 ．与美 国失衡关系最严重的 

国家往往是美国外部调整成本的最大承受者 

它们是主要的风险转嫁对象。20世纪 80年代， 

美国外部失衡的调整以 “广场协议”③开始进行 

调整 ．最终以 1990年的 日本金融危机和此后的 

经济衰退为代价 本轮经济失衡中，由于危机 

不幸在美国率先爆发．为了避免陷入衰退，各 

国政府纷纷出手相救．在危机期间采取扩张性 

财政与货币政策力挽狂澜．共同承受美国所引 

发的金融危机风险 危机过后 ．美国正是通过 

美元霸权地位转嫁风险与成本。美国最大的失 

衡伙伴中国承担了巨额的调整成本——由于人 

民币升值和成本上升．沿海出口企业纷纷倒闭． 

制造业民工大量失业——中国制造业出口竞争 

力大大受挫。当然．中国的金融机构也未能幸 

免于难 ．它们在美国金融市场上遭受 了不同程 

度的损失。 

爆发于2009年底并蔓延至今的欧洲主权债 

务危机也是美国转嫁风险与成本的体现 国际 

金融危机刚刚过去．欧洲还没来得及喘过气来， 

美国就抓住大好时机推动了欧洲的主权债务危 

机．使欧元区成了 2007—2009年国际金融危机 

传递的最终接力手和承受者。从国际货币博弈 

的视角看．欧债危机是美国对欧元强力打压的 

体现 强势美元有助于美元的货币输出和抑制 

欧元的输出．而弱势美元有助于增强美国的产 

品竞争力和削弱欧洲的产品竞争力 在长期的 

货币竞争中．美国通过 自身调节美元的价值使 

欧元在升值和贬值交替过程中消磨投资者对欧 

元的信心 从 2002—2009年底开始，美元的持 

续扩张促进了欧元的货币输出．刺激了欧洲债 

券的发行和流通 全球金融危机 刚刚过去 ，美 

国主导的三大评级机构就落井下石，趁机推动 

了欧债危机的爆发 由于受严格的货币政策约 

束．欧洲的财政赤字问题的解决最终不得不诉 

诸于财政融资．欧元区国家陷入了债务循环和 

危机持续蔓延之中．欧洲经济处于风雨飘摇的 

态势 欧元大幅贬值使欧元区的投资大量外 

①美联储历史统计数据 (Federal Reserve H．15 Selected Rates)。 

②与量化宽松 (QE1)相比，此次量化宽松 (QE2)的主要特点是购买美国的长期国债。 

~1985年 9月22日．美国财长及美联储主席会同英国、法国、前西德、日本四国财长和央行行长达成了 “广场 

协议”。此协议一经签订，13元在 3个月内就从 1美元兑 240 13元上升到 1美元兑 200日元。 
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逃 ．流向了美 国的国债和金融市场 ，为危机后 

的美国注入了新的活力 虽然美元的信心在 

2007—2009年的次贷危机中受到影响 ．但欧元 

的下滑反 向推动了美元指数上扬 ．似乎刚刚过 

去的危机并没有给美 国造成多重 的创伤 尽管 

美 国的对外债务依然庞大 ．美联储在继续推行 

量化宽松的货币政策．投资者也别无选择。与 

欧元相 比．持有美元还不是最坏的选择 。 

因此 ．欧洲债务危机实际上是通过弱化 欧 

洲经济地位而间接强化美国经济．投资者抛售 

欧洲国家的债券而转向购买美国的国债和金融 

资产 一个比美国更弱的参照物彰显了美国金 

融市场的强大．增强了投资者对美国债券和金 

融市场的信心．使美国在欧洲债务危机中 “坐 

享渔翁之利” 美国是此轮欧美货币博弈的赢 

家 美国想让世界明白：虽然主权货币美元作 

为困际货币存在诸多不足．但非主权货币欧元 

具有更大的风险和不稳定性 欧元并没有给欧 

元区带来持久稳定的利益 从这个角度看 ．美 

元依然是国际货币的中心和主角．欧元只是配 

角 当前的国际货币体系仍然是以美元为中心 

的国际货币体系．欧债危机再次彰显了短期内 

难以动摇美元霸权地位的现实情形 

三、结论与启示 

与政治和军事领域 一样 ．国际货 币领域也 

存在着激烈的竞争。西欧一直是参与国际货币 

竞争的重要地区．欧元的诞生意味着法国和德 

国以货 币联盟 的形式展 开了与美 国的对抗 ．但 

美国依然保持着国际货币的先行优势和霸权地 

位。为 了巩 固本币的国际货币地位 、实现国际 

货币利益最大化，本世纪以来．欧美两大国际 

货币竞相扩张．并在国际金融市场展开了针锋 

相对的竞争 ．加剧了本国与全球经济 的虚拟化 ， 

并导致了美国次贷危机和国际金融危机的爆发。 

欧债危机是美国利用美元霸权地位转嫁危机与 

风险的表现 这一事实表明，当前的国际货币 

体系仍然是以美元为中心的国际货币体系，国 

际金融危机最终不得不通过全球的最后贷款 

人——美联储提供充分的流动性 ．而且可能将 

继续下去 虽然美元 不那么完美 ．欧元 的国际 

货币地位更加不稳定 ．欧元要展开与美元的充 

分竞争．欧元区国家还有很长的路要走——或 

许非主权货币的最优解是角点解——欧元区完 

全的政治经济一体化或欧元解体。短期内，美 

元仍将处于国际货币中心地位。 

然而．当前的非对称国际货币体系可能面 

临着巨大 的挑战 ．因为它不再与关键成员 国的 

国内政策 目标一致 金融危机使美国和欧洲经 

济先后陷入困境 ．也为人民币等新兴市场货币 

国际化提供 了机遇与空间 自2010年 8月以 

来．人民币跨境贸易结算快速增增长 Arvind 

Subramanian(2011)认为。随着中国经济地位 

的进一步提升 ．人 民币主导的世界货币规则将 

在未来 1O一20年之间实现 最近 ．他甚至指出． 

以人民币为基础的东亚货币区已经逐渐替代了 

曾经的东亚美元区 但是．美元关键货币地位 

与其政治和军事的卓越地位相伴相随 尽管其 

他货币国际化具有一定借鉴意义．中同需要冷 

静和理性的推进人民币国际化进程 而历史条 

件和外部环境存在巨大的差异 目前．中国依 

然面临出口导向经济增长与推进人民币国际化 

之问的矛盾 如何走出对美元依赖的桎梏 ．使 

人 民币在世界货币体系中真正立足是中国实施 

货币国际化战略需要深入思考的问题 

(责任编辑 李 楠) 
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