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前言

这本书并不尝试对这些问题提供一个明确的答案。
相反，它提供了一系列关于美元作为国际货币的观点。
我们的目标是试图去理解为什么这些学者就这个话题有着如此深的分歧见，而不是去断言一个观点即
为胜者。
正是因为有这样的思路指引，我们希望这本书不仅对当下美元未来的讨论有所贡献，而且也能惠及国
际货币组织更加广泛的学术研究。
读者们为了裁断这一话题的争论有可能寻求种种的可变要素，我们也希望我们所提出的架构能够有助
于他们的自我定见。
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内容概要

　　《美元大趋势》共分十章。
严格意义上看，《美元大趋势》的逻辑并没有一致传承的风格。
仅就各位学者的发言与演讲来看，似乎都是仁者见仁，智者见智。
但作者巧妙地把这些几近不同意见的观点融汇成集，意在言外的内涵就是让大家对美元的未来有个更
加清楚的洞见。
读者完全可以借鉴各位学者的观点并依靠自我的分析和判断来对美元未来的问题进行一个长期性的思
考。
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章节摘录

版权页：   插图：   自从20世纪90年代早期，Dooley等人就认为，一个新的“边缘”国家，主要是在东
亚，用相同的方式为美元提供日益增长的官方支持。
布雷顿森林体系Ⅱ是一种宽松的国际货币体系，更多的国家对美元采用了非正式钉住。
但是在Dooley看来，这种动机是相似的。
这些国家着手走出口导向型发展策略，这种策略依赖于刻意低估的货币，以便有机会接近蓬勃兴旺的
美国市场。
在一个相对短的时间里，日本、中国和韩国这些国家积累了大量的美元储备，它们都拥有超过两万亿
的美元储备，这为美元国际地位提供了重要的官方支持，这也不禁让人想起20世纪60年代的情景。
①美国通过保持对东亚的出口开放，维护其最终利益。
 Ronald McKinnon已经提出工具化方法的不同演变。
尽管布雷顿森林体系Ⅱ学派的假设是美元的国际地位在很大程度上取决于外国政府维持与美元挂钩的
汇率和把美元作为外汇储备持有，但是McKinnon还是不同意Dooley等对这些行为的“重商主义”解释
。
相反，他认为外国政府使美元稳定和积累美元，是外国政府为了国家宏观经济政策和价格水平稳定而
获得货币锚的一种方法。
 他认为，美元作为货币锚的一个诱因主要是这些国家正经历通胀或者国内货币政策因金融市场的不发
达与功能失控被复杂化。
这是在战后许多欧洲国家和日本所经历的情况。
McKinnon认为，稳定国内物价最有效的途径，就是正式将它们的货币与美元挂钩。
为了维持这样的联系，这些国家的货币当局会积累美元储备。
他认为，出于类似的原因，最近，许多亚洲国家和其他发展中国家已经接受了和美元的适度挂钩。
 未来美元的国际地位将会是什么？
在以市场为基础的方法中（无论是“布雷顿森林体系Ⅱ”还是“货币锚”的工具方法），还没有达成
共识。
分歧的起源围绕这个问题展开。
这问题是外国政府能否继续从支持美元的行为中预见广泛的经济利益。
从货币锚的角度来看，只要美国保持价格稳定，美元仍然是一个值得信赖的货币锚，那么外国政府（
例如中国）就将维持它们对美元的钉住，并继续无限期地积累美元储备。
但是，如果美国开始经历通货膨胀或美元大幅贬值，那么外国政府将更有可能减少与美元的联系，从
而严重损害美元的国际地位。
 布雷顿森林体系Ⅱ的观点也预测，美元的外国官方支持可能会持续很长时间。
Dooley等一些学者认为当代以贸易为基础的体系可能还要持续很多年。
从这个角度来看，美国与国外官方美元储备的持有人都没有理由去打破这个现有的制度，这个制度能
够为双方提供经济利益。
虽然有些人形容这是一个极为不平衡的金融关系，但是，Dooley和Garber认为这是“贸易双赢”的特
点之一。
① 那些接受Dooley等人关于布雷顿森林体系Ⅱ模型的潜在假设版本的人，还不太确信。
如果美国市场对东亚出口商来说变得不那么重要（可能因为美国经济或贸易衰退），这可能会削弱外
国政府继续支持美元的经济原理。
怀疑论者也强调美元的贬值将会怎样提高持有大量美元储备的机会成本。
他们呼吁，在美元贬值时，应该关注巨大规模的美元资产带给日本与中国等持有国的金融损失。
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名人推荐

这是一本极好、及时的书，它展示出政治学家与经济学家诸多的真知灼见。
适合不同学科的成员以及其他对国际货币体系感兴趣的人们所阅读。
——PERTER. KENEN, Walker 普林斯顿大学经济与国际金融学荣誉教授。
步这场金融危机的后尘，对美元是否将一直成为首要国际货币的疑问已经有了新的特质。
历史学中肯地暗示着，正当其时的即位者在储备货币的竞争中处于优势地位。
所有这些都呈现在这本书中，它让经济学家、历史学家与政治学家在此相知与相会，及时且重要。
——BARRY EICHENGREEN, George C. Pardee and Helen N.Pardee 加州大学伯克利分校经济学与政治学
教授对美元未来的不同预测很容易不期而至。
许多对美元实力与地位的缜密分析是合乎逻辑、认真比照的，这样的分析以国际政治经济的观点为依
据，是一次少有的处理方式。
本书作者已经为政治学家、经济学家、学生与市场参与者提供了一个实在的服务。
——ADAM S.POSEN, Peterson国际经济研究所副所长Eric Helleiner, Jonathan Kirshner已经把一群杰出的
经济学家、历史学家与政治学家聚集在一起共同来探讨当今全球经济最重要的问题：美元是否将继续
是顶级货币。
——DANIEL DREZNER;Tufts大学美元杰出地位的终结已经被预测了几十年了。
美元已倔强地抵触这种糟糕时刻的到来。
把众多专家的观点予以汇编，这本书涉及到以美元为中心的金融体系是否有可能改弦更张，究竟什么
意味着全球力量的分配。
对于许多对国际关系与国际经济的交汇点感兴趣的人来说，这是一次学识与思想共襄盛举的宴会。
——SEBASTIAN MALLABY 地缘经济研究中心，外交关系委员会 主任
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