
　经济评论 1997 年第 1期

国际货币体制与世界经济增长

薛敬孝　袁首仁

　　当前世界经济的低速增长,给各国经济生活笼罩着一层阴霾。尽管各国政府花了不少功

夫,想了不少办法,却犹如杯水车薪,无济于事。面对 21世纪,如何使世界经济尽快走出低谷,

实现全面的增长,专家、学者们已从多方面进行了有益的探讨,本文拟从国际货币体制与世界

经济增长的关系上分析一下国际货币体制对世界经济增长的促进与制约作用,以说明建立一

个稳定的国际货币体制是世界经济快速增长的基本前提之一。

一、第二次世界大战前的国际货币体制与康德拉季耶夫长波

康德拉季耶夫在其《经济生活中的长期波动》一文中,通过对法、英、美、德四国有关统计资

料的整理和分析,把 1780 年到 1920 年 140 年间的经济活动划分出二个半长周期,并按长波的

趋势预测出“第三个长周期的下降波开始于 1920 年。”前者是实证统计数据的分析结果,后者

为经济发展的事实所证实。就这段历史而言,长波的存在是客观的。

按康德拉季耶夫的划分:

　　　　　　　　11上升从 18世纪 80年代末或 18世

第一个长期波动　　纪 90年代初到 1810～ 1817 年。

　　　　　　　　21下降从 1810～ 1817 年持续到 1844～ 1851 年。

　　　　　　　　11上升从 1844～ 1851 年持续到 1870～ 1875 年。

第二个长期波动

　　　　　　　　21下降从 1870～ 1875 年持续到 1890～ 1896 年。

　　　　　　　　11上升从 1890～ 1896 年持续到 1914～ 1920 年。

第三个长期波动

　　　　　　　　21下降大约从 1914～ 1920 年开始。

上述划分图示如下:

　1780　1817

第一个长周期

1851　1873

第二个长周期

1896　1920

第三个长周期
(1780～ 1851) (1851～ 1896) (1896～

　　康德拉季耶夫的长波周期大约是 48～ 55年。有学者

研究证明,当世界经济处于康德拉季耶夫长波的上升期

时,世界贸易的扩大较快,世界经济的增长也较迅速。而

处于长波的下降期时,则出现相反的趋势,世界经济的增

长速度较慢。

虽然康德拉季耶夫在论证长波时没有涉及到国际货

币体制的问题,但是日本学者藤野正三郎在 1988 年却注意到了这一点。下面,我们结合康德拉
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季耶夫的长波周期分析国际货币体制的演变历史,便会发现国际货币体制的演变与康德拉季

耶夫的长波周期有着密切的关系。

自英国产业革命发生以后,带来了资本主义世界经济的形成。为了贸易的需要,也自然产

生了货币的兑换。虽然当时没有形成统一的组织或共同确定统一的世界货币,但不能否认已形

成了以贵金属含量和市场比价为汇兑依据的国际货币体制。19世纪世界的货币体制状况是:

英国 1816 年从法制上确立了金本位制,1921 年 5 月 1 日完全推行起来; 法国 1830 年规

定了金 1对银 1515的法定比价,实行的是复本位制。到 1876 年后才开始实行跛行的金本位

制。以法国为中心 1865 年结成的拉丁货币同盟,也追随法国采取复本位制,1878 年终止银币

的自由铸造,由复本位制改为金本位制; 德国 1871 年确立金本位制,在此之前是银本位制; 美

国 1900 年以前虽一直采用复本位制,但在 1853 年便禁止银币的自由铸造。从那时起,形式上

是复本位制,而实际上与金本位制没多大差别,成为事实上的金本位制。从世界范围来看,19

世纪 70年代后半期,欧美已确立了国际金本位制,亚洲各国直到 19世纪末仍是银本位制。

可见,这段时期是金本位制、复本位制、银本位制并存的时期。采取不同本位制国家之间货

币的汇率取决于金银市场比价的变动。金本位制国家对银本位制国家的汇率显而易见受市场

金银比价的影响。金本位制国与复本位制国之间其汇率又是如何受金银市场比价影响的呢?复

本位制国家在进入了双本位制之后,法定了金与银的交换比率。但根据劣币驱逐良币的规律,

当金银市场比价和法定比价相比,银价便宜时,便会出现金币退藏,只流通银币的状况,使复本

位变成事实上的银本位。这时,复本位制国家和金本位制国家之间的汇率便是不稳定的。反过

来,如果是黄金便宜的话,复本位制国家便成为事实上的金本位制国家,它和金本位制国家之

间的汇率便自然是稳定的。

19世纪初,由于各国贸易的需要刺激了金银矿的开采,但初期尚未对金、银市场产生多大

影响,因而市场上的金、银价格相对稳定。这也使这段时间各国之间的汇率比较稳定。而这时

也正是康德拉季耶夫长周期第一波的上升期。1820 年至 1850 年间,以法国为中心的欧洲大陆

拉丁货币同盟国家的法定金对银的比价常常比市场上的银价高。由于银价趋跌,复本位制的拉

丁货币同盟和银本位制的德国对实行金本位制的英国之间的货币汇率极不稳定。这段时间又

正处于康德拉季耶夫长周期第一波的下降期。

1848 年加里福尼亚的金矿、澳大利亚的金矿相继开采出来,使市场金价下跌。1850～ 1866

年法国金银的法定比价和市场的金银比价相比,法定金价偏高。由于市场金价便宜,以法国为

中心的拉丁货币同盟所实行的复本位,实际上是金本位了。加之美国从 1853 年起事实上已经

实行金本位制。于是这段时期的世界上工业发展最快的几个国家之间的汇率上取决于各国金

币的含金量,从而相当稳定。这正是康德拉季耶夫长周期第二波的上升期。1866 年以后,市场

银价又持续下跌。1871 年德国宣布实行金本制后,更引起市场银价暴跌。不久拉丁货币同盟解

体,法国也终于于 1876 年实行跛行的金本位制。银价的下跌,使汇率不稳定,造成了银本位制

国家对外贸易上的困难。而这时康德拉季耶夫长周期的第二波也进入了下降期。

1877 年荷属东印度实行金本位制;1893 年印度停止铸造银币,实行了事实上的金本位制;

1897 日本和俄罗斯同时实行金本位制;1903 年英属海峡殖民地 (墨西哥等)实行金本位制;
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1903 年菲律宾也采用了金本位制。至此,当时除中国外,世界其他国家差不多都采用金本位制

了。在这种安定的国际货币体制背景下,康德拉季耶夫长周期第三波的上升期开始。当然,1880

年南非金矿的开采,使市场黄金价格下跌,也是各国得以实行金本位制的重要条件。这个典型、

稳定的金本位制被 1914 年爆发的第一次世界大战所瓦解。由于应付战争的需要,都放弃了金

本位,大量发行纸币,普遍发生了通货膨胀。

第一次世界大战结束之后,国际货币体制一直处于混乱之中。在 20年代,各国想恢复原来

的典型金本位制,但却无法实现。英国 1925 年、法国 1928 年实行了在国内有限制兑换的金块

本位制,德、意等国则实行了金汇兑本位制,只有美国仍勉强维持了金币本位制。进入 30年代

后,受 1929～ 1933 年大危机和 30 年代大萧条的影响,上述残缺不全的金本位制也公布破产。

接着便出现了大国之间的货币战,在激烈的货币战中,组成了由大国为核心的货币集团。如英

镑集团、法郎集团、美元集团等,集团内的各国货币实行固定比价,而对集团外则采取排它性作

法。和以上混乱的国际货币关系相伴随的是出现了康德拉季耶夫预料到的第三个长波下降期。

由以上事实,我们得出结论:在国际货币体制出现稳定状态的时候,世界经济增长迅速;在

汇率变动频繁、国际货币体制处于混乱状态的时候,世界经济增长停滞、下滑。事实上这一结论

也是符合经济规律的。一般来说,国际货币汇率稳定,各国对外贸易就增加,于是国际市场扩

大,继而促进投资增加,经济繁荣到来,相反,汇率波动大则给对外贸易形成障碍,使国际市场

萎缩,投资减速,经济进入增长缓慢阶段。国际货币体制世界经济增长的促进与制约作用无疑

是客观存在的。

当然,形成康德拉季耶夫长周期的因素是多方面的。应该说国际货币体制的变迁是其中的

一个重要因素。同时还应注意到,这些因素又是相互联系和相互影响的。因此,这就形成了战

前三个长波周期与国际货币体制变化相吻合的趋势。

第二次世界大战以后世界经济发展的事实,不仅进一步证实了康德拉季耶夫长波存在的

客观性,也为上述结论提供了更为贴近和充分的依据。

二、第二次世界大战后的国际货币体制与世界经济

当第二次世界大战尚在进行的时候,西方国家就酝酿战后的经济合作计划,而最先提出的

是战后货币计划。1944 年 7月 1日,45 个同盟国在美国新罕布什尔的布雷顿森林举行会议,讨

论大战结束后的国际货币制度问题,提出并通过了《国际货币基金协定》、《国际复兴开发银行

协定》。国际货币基金组织和世界银行因之诞生。而其最大的成果是建立了布雷顿森林体系,

为战后的国际货币秩序作出了安排。1945 年 12 月 27 日《国际货币基金组织协议》正式生效,

布雷顿森林体系也开始运转。布雷顿森林体系的内容是: (1)确定美元为关键货币,美元持有者

可按固定比价兑换黄金,即美元与黄金挂钩; (2)其他国家货币和美元挂钩,规定对美元的汇率

波动在±1%, 实行可调整的固定汇率制; (3)各国在出现暂时性国际收支失衡时,可通过国际

货币基金组织提供贷款来解决;在发生根本性不平衡时,经国际货币基金组织同意并在其指导

下,通过调整汇率方式进行调节。布雷顿森林体系的建立,为各国进行国际货币磋商提供了场

所,促进了国际货币合作;也维持了各成员之间有秩序的汇兑安排,避免相互竞争性贬值,促进

了汇率的稳定;还协助成员国之间建立了经常性贸易的多边支付体系,以消除阻碍世界贸易发
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展的外汇管理制度,对贸易自由化发展也有相当大的促进作用。

布雷顿森林体系由于实行了波动较少和相对稳定的固定汇率制度,很快就克服了战后初

期西方各国货币的混乱,也为协助各国解决国际支付的困难,起了相当积极的作用。西方各国

经济很快摆脱了战争的破坏,在 1945～ 1950 年间差不多都相继恢复到战前最高水平。整个西

方世界从 1950 年以后,进入了经济高速增长时期,一直持续到 1971 年 8月美国“新经济政策”

的出台。

布雷顿森林体系正常运行了近 25 年,这期间虽出现了多次美元危机,但从整个世界经济

来说,却是发展最快的时期。当然,战后世界经济的高速增长的原因很多,诸如:科技的发展和

应用、宏观调控政策的实施等等。但布雷顿森林体制为国际贸易提供了较为稳定的价格环境,

对战后国际贸易的高速发展起到了不容置疑的积极作用。按康德拉季耶夫长周期大约 48～ 55

年一个周期推算,1945～ 1950 年正是康德拉季耶夫长周期第四波上升期开始的时间。

布雷顿森林体系是以美元为中心的国际金汇兑本位货币制度。它是建立在美国经济实力

处于绝对优势的基础之上的。它若要保证足够的世界货币的供应以应付日益增长的国际清偿

力的需要,便要不断地出现逆差;而要保证美元作为国际货币的信誉,又要保持顺差。特里芬教

授指出的这一难题,点出了布雷顿森林体系本身的脆弱所在。加之在布雷顿森林体系成立后运

行的 25年期间,世界经济形势、各国经济力量的对比发生了巨大的变化。西欧、日本从 1950 年

起,在完全摆脱战争创伤的基础上,迅速崛起,国际竞争力很快赶上或超过美国。从而,导致了

美国黄金的大量外流,美元危机频频爆发。美国为了本国的经济利益,于 1971 年 8月 15日宣

布实行新经济政策,布雷顿森林体系也宣告崩溃。到 1973 年 2月以美元为中心的固定汇率制

也彻底瓦解。国际货币体制又重新进入了混乱无序的状态,从此也进入了不断改革的进程中。

首先,1973 年开始各国普遍实行管理浮动汇率制,1976 年 1月国际货币基金组织在牙买加会

议上肯定了浮动汇率的合法化,从此国际货币制度从固定汇率制正式转向浮动汇率制。经济实

力强的发达国家其货币汇率根据国内政策需要和外汇市场状态独立浮动。经济实力弱的发展

中国家则采取钉住汇率,与所钉住的货币一起浮动。其次是信用储备货币多样化。美元已不再

是各国官方储备中唯一的货币,特别提款权、德国马克、日元也成为较重要的信用储备货币。再

次是 1979 年 3月德、法等国正式成立欧洲货币体系,创设欧货币单位 (ECU )。体系内国家以

“洞中之蛇”方式保持汇率的有限度浮动,并确定了货币统一的目标。尽管这一目标在 1992 年

的汇率风暴中受挫,但为今后的国际货币体制改革提供了宝贵的经验。

经过一系列的改革之后,形成了当前国际货币体制的几个主要特征:

第一,形成了以浮动汇率为主包含固定汇率成份的汇率制度。这种汇率制度的特点是主要

货币的名义汇率频繁而又急剧的波动,真实汇率长期严重失调;

第二,国际收支调节上,不存在有效的调节机制;

第三,国际储备多元化,而美元的主导地位依然保持着。储备资产的保值变得十分复杂。

在这种国际货币体制下,世界经济的状况又是如何呢?

世界经济增长进入低增长阶段。在 70年代受到两次石油危机的影响,整个世界经济陷于

停滞膨胀之中。80年代以来虽然摆脱了滞胀,但世界经济增长依然处于低迷状态之中;
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各国难以通过宏观经济调控政策抑制汇率的剧烈波动对本国经济产生的不利影响。国与

国之间政策目标也难以达到一致,造成各国之间经济利益的冲突;

国际收支失衡得不到解决。80年代主要表现为发展中国家国际收支的不断恶化,到 90年

代初某些发达国家亦出现了大幅度的逆差。但当前失衡的主要问题还是某些发展中国家长期

处于国际收支逆差状况之中,其根本原因是这些发展中国家经济状况不断恶化;

国际贸易增幅下降,整个 80年代贸易保护主义日益加强,由于汇率频繁而大幅度的波动,

给国际经济活动带来很大的不确定性,使人们进入国际商品市场、国际金融市场和国际投资市

场的风险陡然增大,给国际贸易和投资增添了困难;

金融资产交易阻碍生产发展,刺激投机扩张。资本流动大幅度增长,它的总量超过了商品

贸易总量,在世界经济中占据了主导地位。在国际化经济中生存的企业现在要同时进行二种业

务,一是商品生产和供应业务,二是金融业务。因为汇率的变动直接影响企业的相对成本,而且

完全不在企业的掌握之中。这必然使生产受到影响,但对投机活动却是大有用场。在浮动汇率

制下,西方大国的金融赌博愈演愈烈。部分投机者利用利率和汇率的变动,攫取惊人的利益。

可以说,以 1973～ 1975 年能源危机为转折点,70 年代以来世界经济进入了康德拉季耶夫

长周期第四波的下降期。从上述分析的国际货币体制与世界经济增长的密切关系来看,布雷顿

森林体制的瓦解,的确是 70年代以来的世界经济低速增长的重要原因之一。以此推论,进入下

一个长周期上升波应当同一个稳定的国际货币体制的形成相适应。

三、21世纪国际货币体制展望

建立一个稳定的国际货币体制,以保证贸易和投资的顺利进行、促进世界经济增长,可以

说是国际社会共同的愿望。而到底应建立一个什么样的体制,却有许多不同的主张。影响较大

的有:

恢复金本位制。这是美国哥伦比亚大学蒙代尔教授 1981 年提出的。持这种主张者认为,

恢复金本位制可以抑制当前世界经济的混乱、克服通货膨胀和经济的不稳定、消除国际货币金

融形势的动荡,使西方世界经济再稳定发展二十年。若真能恢复金本位制,上面的愿望或许会

成真。但客观上来分析,恢复金本位制的可能性不大。首先,黄金生产的增长无法满足经济发

展的需要。第一次世界大战前,在国际贸易和投资规模很小的情况下,金本拉制还可以保证国

际经济关系的稳定。而在当今贸易、资金、技术错综复杂流动的时代,在国际货币需求量庞大并

急速增长的时代,黄金远不能适应国际交换的需要。其次,各国为了维持本国货币供应的稳定

以保证国内经济目标的实现,也不愿意为了外部平衡而忍受国内经济目标遭破坏。

以国际货币基金组织研究部副部长安舟·克饶克特为代表的人主张恢复美元本位制。持

这一主张的理由是,虽然布雷顿森林体系崩溃了,但美元的统治地位并没有消除。美元依然是

主要的储备货币,在国际贸易和国际金融业务中使用最广泛的也还是美元。在现在的国际货币

体制下,还没有一种货币能够替代美元。因此,为了使国际汇率趋于稳定,应恢复美元本位制。

然而,尽管美元尚有这么多的优势,但要恢复美元本位制,是不可能的。布雷顿森林体系还没有

崩溃前,国际社会就曾花了很大的努力来维持美元本位制,结果不能如愿。就算现在人为地恢

复了它,特里芬难题依然无法解决,且美国已无力支撑美元本位制。
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设立世界中央银行,创造一个超国家的世界中心货币。这一方案 1943 年凯恩斯在《国际清

算同盟计划》中就已提出,1959 年美国哥伦比亚大学特里芬教授又提出国际货币基金组织由

外汇平准基金的形态改为具有世界中央银行职能机构的建议,1984 年美国哈佛大学理查德·

库伯教授提出今后要在世界范围内逐步建立统一的货币体系,实行统一货币政策,并建立一个

统一的货币发行银行。然而,问题在于能否建立一个有权威的而又不受某些国家控制的世界中

央银行;有无可能创造一种职能完全的世界中心货币;如何为这种货币提供价值保证。1970 年

出现的特别提款权曾被设想能逐步形成国际中心货币。可是直到今天,特别提款权仍只能起到

融通国际清偿能力的补充作用,在国际经济中起的作用还远不如美元和其它主要货币。它的根

本弱点是没有一个实体经济作保证。因此,要创造一个非国家货币的世界中心货币是很渺茫

的。起码在当前世界经济、政治发展极不平衡,世界各国、国家集团之间利益极不一致的状况

下,不具备设立世界中央银行的条件。

除上述各种主张和建议外,欧洲共同体各国在建立共同市场的基础上还进行了单一货币

的尝试。虽然这只是涉及到一个地区的国际货币,但应该说它是现在国际货币关系中极为重要

的一个组成部分。1979 年,欧洲货币体系建立,其核心内容是建立以欧洲货币单位 (ECU )为中

心的汇率目标区和相应的干预机制。该体系成立以来,平息了欧洲各国货币之间的过度动荡,

对参与欧共体各国的经济发展起了积极的作用,推动了欧洲范围内生产要素的自由流动。但是

在进一步推动欧洲货币一体化的进程上却搁浅了。欧共体委员会认为实施欧洲单一货币是“货

币联盟的一个自然和的和必要的进一步发展”。虽然单一货币依然称ECU ,但不再是一篮子货

币,而是 12国的共同货币。当 ECU 还是一篮子货币时,它是欧共体各国以联合的力量对付来

自美、日竞争的产物,是将欧洲各国货币单一力量拧成一股力量,是以各国货币的真实实力为

后盾的。一旦 ECU 成为单一货币,则是以一个完整的欧共体的经济实力为后盾,那么就要求

欧共体经济、政治的进一步一体化与其相适应。搁浅的最重要因素之一,就是各国目前尚不能

在政治利益上作出适当让步。虽然由于 1992 年和 1993 年风波,使欧洲货币体系于万般无奈中

“后撤”了, 但从长远来看,政治利益必须服从于国家和社会发展的整体利益。建立经济和货币

联盟,实行欧洲单一货币,可以说是欧洲共同体各国进一步推动经济和社会发展的重要基础。

在这一点上,各国有共同的利益,因此,1999 年 1月 1日建成欧洲经济和货币联盟,实施欧洲

单一货币,是有可能的。一旦实现欧洲单一货币,将会对国际货币体制的稳定产生重要影响,成

为推动国际货币体制由混乱走向秩序的重要因素之一。因为,单一货币至少表明在欧洲范围内

货币秩序已经稳定。

在未来一段时间内的国际货币体制最大的可能是: 以主要国家通货美元、马克或 ECU、日

元为基础的复合体制,这种体制下,储备依然是多元化的,主要货币之间的汇率也依然是有管

理的浮动。由三种货币共同发挥国际货币的职能。

这种体制是自布雷顿森林体制解体后逐步形成并不断演进的。进入 70年代以后,康德拉

季耶夫长波进入了低潮期。世界经济也进入了经济中心交替的时期。世界经济中心在经济发

展中起着火车头的作用。但任何国家都不可能永远保持这一地位,随着发展不平衡和新兴国家

经济的兴起,会出现交替现象。这种交替大都发生在经济长波的低潮时期。二战后美国长期处
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于世界经济中心的地位,但是日本、西德经过 50～ 60 年代的高速增长后,经济实力迅速增强,

进入 70年代后,使美国超级经济大国的地位不断受到冲击。与此同时,美元曾长期垄断了世界

货币地位。但在固定汇率制下,由于购买力平价的变化,使美元频频发生危机。70年代改变为

浮动汇率制以后,美元则长期处于贬值,日元与马克长期处于升值趋势中,这一过程也就是日

元和马克开始国际化的过程。于是日元和马克也进入了世界关键货币的行列。迄今为止,尽管

三个国家经济实力的对比发生了显著的变化,已经形成世界经济中的三极,但美国的综合经济

实力依然是强大的,日本和德国都不能超越其上。与此相适应,美元作为国际支付手段依然占

压倒优势的地位,在国际贸易的支付中,日元马克都不能与之相比。这一方面是由于美国在世

界贸易中占有重要的地位,另一方面,美元依然是当今最重要的国际储备手段,同时它一直作

为国际支付手段,已为人们习惯使用。同时我们也看到,马克与日元在国际上具有了重要的地

位,美元、马克、日元的三极国际货币体制正在逐步形成。从美元的一统天下到三极体制开始形

成,是一个剧烈的变化过程,从三极体制开始形成到它的逐步成熟是一个相对稳定的变化过

程。因此,在未来一段时间的国际货币体制中,相对稳定的因素会增加。

全球区域经济的发展将对国际货币体制产生重大影响。欧洲共同市场早已对欧洲经济的

发展产生了巨大作用。在 1991 年 12月马约的基础上,建立了欧洲大市场。美国、加拿大、墨西

哥也已签订北美自由贸易协定,形成北美经济集团。80 年代以来东亚各国之间的经济联系在

逐步加强,在西太平洋走廊形成了东盟和若干小的经济合作区,日本也在“脱欧入亚”,加强与

亚洲各国的经济往来,减少对美、欧的依赖。与上述区域化经济相联系,除去美元在三个区域内

都会发挥重要作用处,马克在欧盟、日元在东亚都会日益占据越来越重要的地位。但由于三个

区域特点的不同,三种货币不会在 三个区域内占据同等的地位。在北美自由贸易区,美元会占

绝对优势地位,马克在欧盟也处明显优势地位,而日元在东亚却不太可能占绝对或明显优势地

位。这主要是因为东亚是一个松散的结合体,各国与欧美都有相当深的关系。世界经济区域集

团化在国际金融方面会加速资本国际流动和国际货币结构的变化。由于区域集团化在内部取

消关税和实行投资自由化,这就有利于促进成员国之间的资本流动。而集团外的国家为了在区

内市场上取得有利地位,也会采用海外投资和设立网点等办法绕过关税壁垒。受区域集团化形

势所影响,在国际货币结构上必定会有相应的变化,这是因为区域集团化经济要靠国际货币来

运转,否则区域无法做到经济的协调发展。而国际货币也需要经济集团来支持。这样便对主要

货币的国际地位起到强化的作用。

这种由多种货币共同承担国际货币职能的国际货币体制,当然不是最理想的国际货币体制,

这种体制下依然存在着主要货币汇率的长期浮动。因为,美元的国际地位相对削弱和日元、德国

马克的国际地位相对加强的趋势还会继续下去。但是这一波动毕竟要比 70年代至 90年代初的

那种剧烈波动要稳定得多,这种稳定便有利于世界经济的发展,成为推动世界经济增长的因素。

国际货币体制与世界经济的增长是相互影响的。世界经济的增长需要有稳定的国际货币

体制,世界经济的衰退又迫使原有的国际货币体制发生变化,进行改革。国际货币体制的成功

改革又推动世界经济的增长。21 世纪初期,康德拉季耶夫周期的上升期必将伴随着一个能够

促进世界经济增长的国际货币体制的出现。

(责任编辑:林　玲)
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