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世界经济格局新变化与中国的角色∗

罗伯特·蒙代尔    美国哥伦比亚大学教授    

感谢大家！我非常高兴能够再次来到中国人民大学，我第一次来中国就是在人民大学，

那是一次十分珍贵而令人难忘的经历。在我对中国经济的研究中，十分高兴见证了中国经济

的腾飞，也很荣幸能有以我的名字命名“黄达—蒙代尔经济学奖”。首先，我向所有获奖者

表示祝贺。今天的演讲主题是近些年世界经济格局的重大变化以及中国的角色。 

首先是经济危机。回溯历史，以美国为例，20 世纪 80 年代是经济繁荣和需求快速增长

的时期，但紧接着是 3 个月的痛苦的萧条，波及了矿价和白领工人。然后在 1990 和 1991

年，有一个长达八个月的萧条期，接着是美国历史上最长的十年经济繁荣。繁荣与萧条总是

伴随着，这十年期间硅谷等 IT 技术迅速发展，美元成为强势货币。往往开始总是经济繁荣，

狂送的信贷，然后是新一次的萧条，结果，在 2001 年发生了长达三个季度的经济危机。 

当这次危机复苏后，从 2002 到 2008 年，我们见证了人类历史上最快也是最蓬勃的经济

增长，这是全世界性的，不光是那些主要的经济强国，还有众多的新兴市场国家。但到了

2007 年，次贷危机开始了，大量的不良资产积累，市场弥漫着恐惧，银行对流动性的需求

激增。首先是欧州央行承诺提供足够的流动性，一下注入 9500 亿欧元，当天日本的央行也

向银行体系注入更多资金，两天内共注入了超过 3000 亿美元的流动性，但这只是暂时控制

住了次贷危机，问题没有得到根本解决。 

要说明一点，整个危机的过程可划分为三个阶段：第一是次贷危机。第二是 13 个月后

即 2008 年 9 月 1 日雷曼兄弟宣布破产。一时间整个金融体系的各个方面都陷入了困境，经

济也从 2002 到 2008 年的长期繁荣走向下坡路。雷曼兄弟的规模比 2002 年危机中倒闭银行

的规模还要大 6 倍多，造成十分巨大的损失。人们纷纷质疑究竟是什么导致了雷曼兄弟的破

产呢？原因恐怕取决于美国货币政策的改变。在 2002 年之后为了刺激经济联储采取了极宽

松的货币政策同时美元也在低位。2008 年 6 月之前，很多国家纷纷认为自己持有的美元太

多了，想抛弃美元，建立一种新的世界货币的体系，保持本国货币的价值和地位。但两三个

月后危机全面的爆发时，情况却完全相反了。 

是什么改变了呢？2008 年第三季度，美联储改变了一直以来的货币政策，允许美元飙

涨 30%。当美元相对于其他货币走强的时候会发生两件事。一方面，当银行面临着商品价格

剧烈上涨，尤其是金价上涨时，信贷会由宽松变得收紧。我们知道黄金是全球金融资产公认

的避风港，当出现通货膨胀、美元贬值的时候人们会抢购黄金，而在通货紧缩、美元走强时

抛出黄金。大众和美联储都没有想到剧烈的信贷收紧是导致银行业危机的原因，都归罪于金

融资产（特别是银行资产）的过高估值。2008 年 6 月的舆论还在担忧宽松的信贷会导致流

动性泛滥、增加通胀的风险，所以美联储终于采纳了相关建议将货币政策由宽松改为紧缩，

但这导致了灾难性的后果。因为只有当货币供给不断增加而货币需求保持不变的情况下才会
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导致通胀。所以紧缩程度是货币供给相对于货币需求而言的。 

然而美联储在改变货币政策时没有很好理解当时的供求情况，收紧的太晚而且手段太剧

烈。我担心的是，现在美联储肯能会犯和去年同样的错误，那就是现在响应人们的呼声为了

刺激经济复苏而又变为低利率的宽松政策，这有可能是美国重回萧条之中，因为经济增长与

繁荣应该是可以自我持续的，而不能一味依靠外在货币政策的刺激。另一个错误是，当雷曼

兄弟出现危机时，美联储应该出手救助防止它破产。尽管这个代价很高昂，但成本远比拯救

全面的危机便宜。 

这和 20 世纪 70 年代的情况很相似，先是宽松的货币政策，美元走低，通胀率上升，金

价和原油狂涨 2、3 倍不止。例如，当年金价从每盎司 150 美元涨到 850 美元左右。众多因

素结合在一起导致经济危机，然后是缓慢的复苏和新一轮的繁荣，如此循环。 

谈谈中国的情形。历史地看，人民币对美元的汇率，最初是 1：2，1994 年之前是 1 ：

5.5，然后从 1994 年 11 月 1 日开始从 1：5.5 涨到 1：7.8。1994 年，中国国内有 25% 的通

胀，1995 年达到 15% ，就是说这两年物价平均上升了 40%，导致了人民币的严重贬值。之

后在 1997 年亚洲金融危机之前，国内通胀都控制住了，物价也维持稳定，并且在亚洲金融

风暴中中国政府宣布保持人民币不贬值。接下来是中国经济的腾飞，伴随着外贸出口的增长、

巨大的贸易顺差、和外汇储备的不断增加。中国在世界经济的地位也不断上升，被认为是经

济发展成功的一个奇迹。 

目前中国和其他众多国家面临的一个共同问题是美元相对于欧元涨跌起伏不定。你肯定

不会忘记，去年由于美元的走高导致了中国出口的急剧下滑。当美联储改变货币政策使美元

贬值时，同时钉住美元的人民币也会下跌，这样会对中国的出口有利，这就是为何中国在今

年世界其他国家都预期零增长甚至负增长的情况下，还有信心实现 8%的 GDP 增长的原因。

可见，美国和中国， 这两大经济体是紧密相连的，不可分割的。我们不需要改变整个世界

经济格局，但我们要改变的部分是中国等钉住美元的国家需要通过保持美元-欧元的稳定来

保持经济持续增长的势头。这样一来，世界经济的一体化将会增强。同时，如果美元-欧元

能保持稳定，英国也可能加快加入欧盟的步伐。目前 IMF 定义的 SDR 的货币篮子，其基本构

成是 44%美元，34%欧元，11%日元和 11%英镑。这个篮子每 6 年会重新评估以便调整其中的

比例。我的建议是，在 2011 年的调整中应当加入 RMB（人民币）。新的比例为 38%美元，34%

欧元，10%日元，10%人民币和 10%英镑。而要想 SDR 真的成为一种有效的世界货币，还需要

篮子里的货币之间相互建立钉住联系，而在目前的货币篮子中只有人民币与美元相联系，希

望未来有更多的货币建立相互联系，这样可以降低整个系统的不稳定性。当今，经济学家们

普遍认同某种世界货币或世界货币体系的概念。 
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