
 

连平：布雷顿森林货币体系

留下哪些遗产 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 连平 王运金 

 

布雷顿森林货币体系的确立和解体都是人类货币金融历史上里程碑式

的重大事件。2021 年是布雷顿森林货币体系解体后的第 50 年（以 1971

年美元-黄金脱钩为准）。回顾该体系从确立、运行、到最终瓦解整个过程，

结合当时的世界经济形势与国际货币体系，可以总结出经济发展的历史规

律，为我国经济双循环和高质量发展提供有益的启示。 

1．如何理解布雷顿森林货币体系的制度缺陷与历史作用 

布雷顿森林货币体系的确立是美元霸权的产物，而其瓦解却有着客观

必然性。两次世界大战使美国黄金储备与贸易顺差迅速增加，英镑作为国
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际贸易、投资、金融交易、储备货币的地位受到极大挑战。在美国占据全

球四分之三的黄金储备与强大的经济、军事实力的条件下，为确立美国的

全球金融霸权，同时考虑到战后多国对稳定汇率、刺激出口、复苏经济的

诉求，美国借机推出“怀特计划”，经过多国协商，布雷顿森林货币体系

应运而生。至此，以美元-黄金挂钩为基础的金汇兑本位制度确立，以美元

为中心的国际货币体系形成，这是布雷顿森林货币体系的两个核心内容。    

进入二十世纪六七十年代，随着各国经济迅速复苏，美元贬值压力增

大，布雷顿森林货币体系的系统缺陷开始显现并愈演愈烈，最终导致其解

体。布雷顿森林货币体系的解体具有深层次的原因。二战之后，各国经济

发展尤其是发达国家的经济发展不平衡。主要发达国家经济迅速复苏，顺

差积攒的美元用于兑换黄金，而美国多次爆发美元危机，加上军费开支巨

大与国际收支恶化，美国经常项目赤字严重，美元发行量无节制的迅速扩

大，美元信用受到挑战；在黄金储量不足的情况下迫切需要货币贬值以缓

解贸易逆差的持续扩大，美元与黄金的固定兑换关系有必要进行调整。 

布雷顿森林货币体系存在天生的制度缺陷，即特里芬悖论。美元同时

兼具一国主权货币、国际支付结算货币、储备货币、国际定价货币等多重

身份。世界经济正常运行一方面需要美国持续输出美元，以维持日益增长

的国际市场交易与储蓄需求；另一方面美元与黄金之间的固定比价和可兑

换则要求美国控制美元向境外输出，两种需求之间存在明显的矛盾。其结

果是，1971 年美国不得不推行“新经济政策”，推动国际货币体系改革，
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停止美元-黄金兑换，宣布美元贬值，在经济与政治双重施压下，其他发达

国家被迫实行浮动汇率制度。布雷顿森林货币体系服务于特定的历史阶段，

对战后各国经济复苏与汇率稳定起到了重要作用。布雷顿森林货币体系解

决了二战后大部分国家货币流动性不足的问题，稳定了剧烈动荡的国际汇

率市场，有助于恢复和发展二战后初期国际金融与国际贸易。国际货币基

金组织与世界银行也为一些国家经济复苏提供了融资支持，但并不能适应

经济多元化发展的需要。布雷顿森林货币体系下以美元-黄金挂钩为基础的

金汇兑本位制是金本位制到纸币本位制过渡、固定汇率制向浮动汇率制过

渡性的货币制度。 

2．如何看待和理解美元地位变化 

布雷顿森林货币体系解体后，各国经过多年协商，1978 年牙买加货币

体系形成，黄金被排除出国际货币体系，浮动汇率制度合法化，美元本位

制度实际形成，越来越多的国家开始采用浮动汇率制度。事实上，作为承

认现状的制度性安排，牙买加货币体系赋予了美国更多的货币霸权和更少

的国际义务，尤其是获得了向其他国家输出通胀的特权。尽管目前美元在

支付结算、国际储备、金融交易等方面的占比呈下降趋势，但在国际货币

体系中仍然占据主导地位。 

首先，美元仍然是国际上主要的跨境支付货币。SWIFT（全球银行间

金融电信协会）最新公布的客户信用转账及机构间汇款数据显示，2021 年

8月美元在全球支付货币中的份额占比为40.04%，较2019年8月的42.52%
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下降 2.48 个百分点，紧随其后的欧元（37.95%）同期上升 5.89 个百分点，

英镑（5.72%）、日元（2.74%）、人民币（2.15%）、加元（1.62%）占比

均有不同程度下跌。 

其次，美元仍是主要的大宗商品计价货币。1974 年美国与沙特达成协

议，将美元作为石油贸易结算的唯一货币，并要求其购买美国国债，自此

石油美元确立；RICI（罗杰斯国际商品指数）的 38 种商品期货合约中，仅

可可（英镑计价）、橡胶（日元计价）、小麦粉（欧元）、菜籽油（欧元）不

是美元计价，权重占比仅有 5%，而全球 95%国际大宗商品仍然是以美元

计价。 

再次，美元仍然是主要跨境贸易结算货币。根据 SWIFT 统计，截至

2021 年 8 月，美元在跨境贸易金融业务中的份额为 88.07%，较 2019 年

8 月的 87.25%小幅上升 0.82 个百分点，遥遥领先第二名欧元的 5.67%，

人民币份额为 2.09%，排名第三。 

第四，美元是主要的外汇交易货币。BIS（国际清算银行）每三年一次

的抽样调查结果显示，2019 年全球外汇交易中美元交易占比 88.3%，较

2016年的87.6%略有上升，其次是欧元 32.3%、日元 16.8%、英镑 12.8%，

人民币占比 4.3%，排名第八。同样，外汇评论及咨询机构 Daily Forex 的

2020 年外汇交易行业调查报告显示，美元交易量占比超过 73%。 

第五，美元是主要的金融交易货币。根据 BIS 数据显示，国际未清偿

债务债券中，2021 年一季度以美元计价的面值占比 41.98%，排名第一，
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但与 2020 年一季度的 43.38%、2019 年一季度的 42.37%相比，占比均

有所下降；在发行股票债券中，2021 年二季度美元计价的面值占比为

46.0%，排名第一，与 2020 年二季度的 46.9%、2019 年的 46.5%相比，

同样有所下降，同期欧元占比与英镑占比均有所上升。 

第六，美元还是主要的官方储备货币。国际货币基金组织最新公布的

COFER（官方外汇储备货币构成）数据显示，美元在国际官方储备货币中

的占比持续下降，由 2010 第一季度的 62.18%降至 2021 年第二季度的

59.23%，虽然 2020 年第一季度略回升至 61.8%，但总体下降趋势未变。 

第七，美元是全球主要的货币锚。布雷顿森林货币体系制度化了美元

作为主要货币锚的角色，并且基本沿用至今。尽管期间发生了些许变化，

但目前仍有超过 38 个 IMF 成员国直接将美元作为其固定汇率制度的货币

锚，31 个成员国的浮动汇率制度均会直接或间接地受到美元的影响，其他

成员国盯住一篮子货币的汇率制度也参考了美元汇率。 

综上所述，可以得出几点结论。一是迄今为止，美元霸权地位仍未发

生根本性变化。美元以计价为基础，不断扩展至货币支付与结算、商品与

服务贸易、外汇交易、投融资、国际储备、货币政策锚等各个领域，时至

今日美元仍具有美国领先全球的强大政治影响力、经济实力、金融实力、

军事实力、科技实力等方面的强力支撑，美国仍拥有以美元体系为手段和

工具向全球攫取资源、输出通胀、对他国进行经济制裁的能力。二是美国

货币政策的全球溢出效应持续较大。受以美元为主的国际货币体系影响，
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全球多数国家的经济发展受到美国货币政策溢出效应的深度影响，尤其是

新兴市场经济体往往深受其害；美联储 Taper 及加息进程受到全球普遍关

注，对全球金融市场带来的风险正在受到多国的高度重视并严阵以待。三

是国际货币体系正向多元化方向发展，但美元第一地位的改变具有滞后性。

即使未来美国经济总量不再第一，美元在国际金融投资、贸易结算、大宗

商品计价等国际货币体系方面的主导地位仍有可能会持续较长时间。因为

美元在国际市场上已形成的规模效应，具有强大的惯性，在国际交易中能

够发挥很大的成本优势，错综复杂的国际政治因素也会延缓国际货币体系

的变革进程。 

3．布雷顿森林货币体系留下了哪些遗产 

布雷顿森林货币体系的确立与解体有着历史必然性。经济全球化、纸

币本位制度、浮动汇率制度和全球性官方金融机构是该体系的四大遗产。

该体系运行为当时的世界经济发展作出了积极贡献，相关制度对当下世界

经济发展仍有较强影响和借鉴意义。 

布雷顿森林货币体系对经济全球化发展发挥了重大作用。布雷顿森林

货币体系在制度上确立了美元的中心货币地位、可调整的固定汇率制度和

国际支付结算原则，第一次使外汇、资本和贸易自由化取得国际经济制度

的强大支撑，是该体系解体后国际制度调整修正的基础，时至今日部分制

度仍在沿用。由于布雷顿森林货币体系结束了战后国际汇率市场混乱的局

面，建立了一个较为系统和相对稳定的货币体系，在重整国际秩序、稳定

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_29871


