
疑问 1 什么是“货币战”
迄今为止，尚没有人对“货币战”

下一个权威的、令人信服的定义。

按照传统理解，“货币战”是指一

国凭借其强大的经济和金融实力，利

用货币和汇率政策，从经济上打击竞

争对手、掠夺别国财富。

因此，“货币战”从本质上讲，具

有强烈的预谋性、目的性和破坏性，

是“经济战”的一种形式，也是国与国

之间矛盾斗争激烈的表现形式之一。

但必须指出的是：此种意义上的

“货币战”，目前只处于猜测、传言阶

段，尚无明确证据显示，世界各国正

在从事这样一场损人不利己的“自杀

式行动”。

实际上，结合当前世界经济形

势，“货币战”的含义要简单、明确得

多，其大致可以理解为：一些国家和

地区由于面临内部经济困境，为刺激

出口、增加就业，竞相采取措施，人为

压低本币汇率。如果越来越多的国

家和地区采取这种以邻为壑的货币

和汇率政策，势必加剧各国间的利益

冲突，最终将破坏世界经济复苏进

程，其影响在一定程度上也许可以与

“战争”相提并论。

虽然近期各国在货币和汇率政

策上的对立和矛盾有所增多，但必须

看到，这一局面还远远称不上“战

争”。西方媒体反复炒作“货币战”，

实际上夸大了各国货币和汇率政策

的分歧，增加了国际社会的紧张情

绪。

近来，在美元持续贬值的大背景下，不少经济体被迫采取措施干预外汇市

场，遏制本币过快升值，一时间有关“货币战”的言论甚嚣尘上。

到底什么是“货币战”？谁在挑起“货币战”？“货币战”的危害到底有多大？

中国在“货币战”中应警惕什么？“货币战”的出路到底在哪里？

在纷繁复杂的各种声音背后，一些本质问题迫切需要明确的解答。

2010年10月18日 星期一
编辑周卫星 见习美编 方倩 组版 刘玉 校对陈文彪 15告诉你新闻背后的故事

揭开迷雾，五问“货币战”

疑问 2 谁在制造“货币战”气氛
从表面看，这一轮“货币战”起因

主要源于中美关于人民币汇率问题

的争端升级。此外，日本政府在日元

持续升值后直接干预汇市，以及巴

西、韩国、新加坡等经济体纷纷采取

措施遏制本币对美元过快升值的势

头，都在其中扮演了重要角色。

但是，这一轮“货币战”的真正起

因应归于美国。第一，美国一些政客

迫于国内政治压力，再一次挑起并激

化关于人民币汇率问题的争端，使人

民币汇率问题看似处于当前“货币

战”的漩涡中心。

眼下，美国经济复苏势头迟滞，

国内就业压力居高不下，经济问题已

成为11月份美国国会中期选举的主

要议题。不少美国政客都有将人民

币汇率问题作为美国经济困境“替罪

羊”的政治冲动。

这些人在国际社会散播中国“操

纵人民币汇率”的言论，在一定程度

上制造了“货币战”的紧张气氛。

第二，这一轮“货币战”的根本原

因在于美国联邦储备委员会巨量“印

钞”。面临经济困境，美联储长期将

基准利率维持在接近零的水平，同时

以购买金融资产的方式，向金融系统

投入大量美元流动性，这一过程也被

形象地称为美联储“开动印钞机”。

美联储这一政策直接导致美元贬值

预期加大，同时也导致大量美元投机

资金进入新兴和发展中经济体进行

套利。

结果是，从韩国到巴西，从泰国

到新加坡，全球许多经济体都感到

本币对美元升值的强大压力。美元

贬值带动其他货币升值，对这些经

济体出口甚至金融安全与稳定，都

构成了挑战。这些经济体反过来被

迫采取措施，干预外汇市场，压低本

币汇率，最终形成了看似“货币战”

的局面。

关键问题在于：在一些美国政客

眼里，美联储通过“印钞”压低美元汇

率是完全“合情合理的”，而其他经济

体为维护本国经济和金融安全而压

低本币汇率则是“非法的”。这是一

种明显的“双重标准”。

疑问 3 “货币战”的危害到底有哪些
如果如果““货币战货币战””真的开打真的开打，，各国纷各国纷

纷使本币贬值纷使本币贬值，，以此希望刺激出口以此希望刺激出口、、

摆脱经济困境摆脱经济困境，，这将对世界经济和金这将对世界经济和金

融稳定带来严重冲击融稳定带来严重冲击。。

从全球第一大经济体美国来说从全球第一大经济体美国来说，，

如果美联储持续如果美联储持续““印钞印钞”，”，将有可能造将有可能造

成全球范围内美元流动性过剩和美成全球范围内美元流动性过剩和美

元贬值元贬值，，进而带来严重的进而带来严重的““热钱热钱””投机投机

问题问题。。

最典型的结果将是最典型的结果将是：：大量美元大量美元

““热钱热钱””涌入新兴和发展中经济体进涌入新兴和发展中经济体进

行投机行投机，，如果这些经济体不采取干预如果这些经济体不采取干预

措施措施，“，“热钱热钱””就有可能在当地制造新就有可能在当地制造新

的股市和房地产市场泡沫的股市和房地产市场泡沫；；如果这些如果这些

经济体货币当局通过经济体货币当局通过““印钞印钞””来吸收来吸收

““热钱热钱”，”，则有可能在当地造成通货膨则有可能在当地造成通货膨

胀胀。。

与此同时与此同时，，美元贬值还可能带来美元贬值还可能带来

大宗商品价格飞涨大宗商品价格飞涨，，国际金融危机全国际金融危机全

面爆发前世界一度面临的面爆发前世界一度面临的““油价飞油价飞

涨涨””和和““粮食危机粮食危机””局面就有可能卷土局面就有可能卷土

重来重来。。

更为重要的是更为重要的是，，如果各国就此抛如果各国就此抛

弃在国际金融危机之后形成的合作弃在国际金融危机之后形成的合作

精神精神，，转而采取以邻为壑的货币和汇转而采取以邻为壑的货币和汇

率政策率政策，，将使世界经济面临严峻挑将使世界经济面临严峻挑

战战。。

上世纪上世纪3030年代年代““大萧条大萧条””时期时期，，

各国纷纷采取各国纷纷采取““人人为己人人为己””的政策的政策，，导导

致贸易保护主义横行致贸易保护主义横行，，结果放大了危结果放大了危

机的破坏性机的破坏性，，延缓了世界经济复苏的延缓了世界经济复苏的

步伐步伐，，就是一个沉痛的教训就是一个沉痛的教训。。

疑问 4
中国应警惕什么

当前，对于中国来说，一个值得警惕的现

象是，少数西方媒体正以自己的逻辑说明这

一轮“货币战”的起因和化解之道，而中国则

有被“抹黑”的危险。

正如前文所言，美国政客挑起人民币汇

率争端和美联储“印钞”，才是这一轮“货币

战”的真正原因，但一些美国政客和少数西方

媒体不仅故意曲解这一事实，而且在“货币

战”的解决之道上，也往往打着“承担责任”的

旗号，对中国施加压力，甚至有意“抹黑”。

事实上，美联储“印钞”导致美元大幅贬

值，才是造成当前许多经济体被迫干预汇市

的根本原因。因此，即便人民币大幅升值，也

不能解决美元贬值的大背景下新兴和发展中

经济体本币“被升值”的问题，也无法杜绝这

些经济体干预汇市的行动。

疑问 5
“货币战”出路在哪

要化解要化解““货币战货币战”，”，各国必须从上世纪各国必须从上世纪3030

年代的年代的““大萧条大萧条””中吸取教训中吸取教训，，重拾合作精神重拾合作精神。。

应该说应该说，，在本轮国际金融危机爆发之初在本轮国际金融危机爆发之初，，

国际社会基本保持了团结协作的姿态国际社会基本保持了团结协作的姿态，，这一这一

度让各方备感欣慰度让各方备感欣慰。。但随着世界经济持续复但随着世界经济持续复

苏苏，，这一这一““抱团取暖抱团取暖，，以度寒冬以度寒冬””的局面开始松的局面开始松

动动，，无论是贸易保护主义阴魂不散无论是贸易保护主义阴魂不散，，还是国际还是国际

社会在宏观经济政策重点社会在宏观经济政策重点、、汇率汇率、、金融监管和金融监管和

改革国际金融组织等方面日渐增多的分歧改革国际金融组织等方面日渐增多的分歧，，

都让外界对国际社会今后能否继续都让外界对国际社会今后能否继续““同舟共同舟共

济济、、共克时艰共克时艰””感到担忧感到担忧。。

必须强调的一点是必须强调的一点是，，当前世界经济虽然当前世界经济虽然

持续复苏持续复苏，，但潜在的风险和挑战依然很多但潜在的风险和挑战依然很多，，危危

机其实还远没有真正远去机其实还远没有真正远去，，此时此刻此时此刻，，国际社国际社

会继续秉承团结协作的精神至关重要会继续秉承团结协作的精神至关重要。。

此外此外，，这一轮这一轮““货币战货币战””再次凸显了当前再次凸显了当前

全球货币体系的困境全球货币体系的困境，，即美元作为美国的主即美元作为美国的主

权货币权货币，，同时承担了国际主要储备货币的职同时承担了国际主要储备货币的职

能能，，而这两种职能之间往往是相互矛盾而这两种职能之间往往是相互矛盾、、相互相互

对立的对立的。。美联储为刺激美国经济增长开动印美联储为刺激美国经济增长开动印

钞机钞机，，很可能导致美元流动性泛滥和美元贬很可能导致美元流动性泛滥和美元贬

值值，，进而对国际金融稳定带来新的冲击进而对国际金融稳定带来新的冲击。。因因

此此，，建立新的全球货币体系依然刻不容缓建立新的全球货币体系依然刻不容缓。。
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