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从货币锚到安全资产： 

国际货币秩序变革中的中国路径
1
 

一、货币的本质与国际货币秩序的四层架构 

信用货币的本质，是特定生产关系下的信用关系，这是分析国际货币秩序的逻辑起点。

长期以来，受苏联教政治经济学科书影响，国内很多教材将货币简单定义为“一般等价物”，

并将货币的五项职能并列，而未能充分展开马克思关于货币本质是社会生产关系的深层论

断。以中国人民大学《金融学》为代表的教材探索特别值得重视，其将货币界定为“价值尺

度与流通手段的统一”，更贴近马克思《资本论》原典精神（即价值尺度赋予货币以社会权

力，流通手段使这一权力获得现实运动形式，二者统一构成货币的根本规定。） 

值得注意的是，马克思对货币职能在叙述体系上不是并列的，而是呈现某种层级递进关

系。例如，原生职能：价值尺度与流通手段统一；派生职能：支付手段（债权债务关系）；

深化职能：贮藏手段（价值跨期转移）；拓展职能：世界货币（信用关系突破国界）。 

基于此，国际货币秩序可解构为四个逻辑层次： 

1. 运行秩序（原生层 L1：外汇市场），核心关切是体系运转的稳定性与流动性。 

2. 结构秩序（派生层 L2：“中心—外围”结构），反映现行国际货币格局中核心货币

与外围货币的不对称依存，即“结构性矛盾”所在。 

3. 规范秩序（深化层 L3：规则与机制），例如涵盖 IMF 等多边协调安排，其效力受制

于结构层的权力分布。 

4. 信用秩序（拓展层 L4：货币锚与安全资产信用）：这是最深层、最关键的支撑。一

旦作为核心基石的货币锚和安全资产的信用受损，将引发市场信心崩塌，整个体系

可能面临重构风险。 

对此，须对“货币锚”与“安全资产”作进一步辨析：“货币锚”是维系货币价值稳定

的内在约束与信用基础（自我纪律），贯穿于以上 L1至 L4四个层次，也是全球流动性分配

与金融稳定的深层依托。“安全资产”则是吸引非居民持有的保值增值工具（外在吸引力）。

两者功能定位不可混淆，而建设金融强国必须先把“货币锚”做扎实，谋定而后动。 

 
1 作者：林楠(中国社会科学院金融研究所国际金融与国际经济研究室副主任、副研究员) 
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二、地缘政治冲突与长波下行叠加共振，是当前百年变局的双重驱动 

当前百年变局的深层动力，源于空间维度（地缘重组）与时间维度（长波下行）的叠加

共振。 

从空间维度看，地缘政治格局的重组深刻影响着世界市场的分割与碎片化，并与科技、

信息、AI 深度交织。麦金德等西方地缘理论关于欧亚大陆是世界重心的、陆权与海权相互

制衡的地理洞察仍有参考价值，但须将其“控制世界”“阵营分割”的帝国逻辑剥离而转向

合理的“通道竞争”逻辑。“一带一路”倡议正是对传统地缘学说的超越：共建“一带一路”，

通过基础设施互联互通，推动亚欧大陆从“地理空间”转化为共同发展的网络，以共商共建

共享为原则，提供非排他性公共产品，将传统地缘博弈的“对抗轴线”置换为区域一体化的

“联通网络”。中国坚持陆海统筹、东西联动，不追求排他性陆权或海权的控制，而是致力

于以高水平开放“合作共赢”，将“一带一路”通道优势转化为合作增量。 

从时间维度看，长波下行期面临结构性压力。世界经济自 2008 年国际金融危机后进入

低增长、高波动、结构性再平衡阶段。康德拉季耶夫长波理论揭示，下行期实体经济利润率

承压，资本易滑向金融投机与杠杆扩张，贸易保护主义与地缘摩擦土壤增厚。当前，主要的

经济体处于长周期换挡与结构调整的重叠期，全球总需求偏弱、债务存量偏高，进一步放大

了竞争焦虑。这要求我们要警惕“长波下行期”的宿命论，应着力将压力转化为制度韧性。

此外，AI 等新一轮技术革命正在加速产业迭代，也可能使本轮周期波动的“节律”加快，从

而“关键窗口”期可能集中在 2030 年代前半程。 

三、美元体系的“双向承压”与“去美元化”的误读 

当前美元体系既同时承受来自内外两个方向的压力，也具有其自身的结构性张力和韧性。

从外部层面看，“美元武器化”产生反噬效应。美国金融制裁的泛化使用，迫使国际社会寻

求多元化的支付备份与结算安排，加速了全球金融基础设施的多元化进程，而非单一国家的

主动“去美元化”。从内部层面看，美国联邦债务可持续性挑战日益严峻。美债作为“全球

无风险资产”的“信用洁净度”正在被消耗。马克思主义政治经济学分析提醒我们：当货币

发行者的财政纪律松弛、货币投放脱离实体价值创造根基时，其“货币锚”在被隐性稀释。

一旦市场对安全资产的信心发生根本性动摇，体系将面临系统性风险。 

此外，货币霸权有其固定的生命周期，从荷兰盾到英镑再到美元，历史更迭已有先例。
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一旦国际货币秩序的信念层面遭到突破，货币主导权的更替方向将难以逆转。但就目前而言，

所谓的“去美元化”其实并非准确描述，更可能的表现为所谓的“结构性松绑”。一方面，

美元在网络效应与路径依赖的支撑下，短期内难以被取代；另一方面，国际货币体系正在从

单极垄断向多极支撑、区块化链接、多网络并存方向演化。这既不是冷战式平行体系的复刻，

也不是另起炉灶，而是各国在现有框架内争取更大自主选择空间的非线性动态演进。 

值得注意的是，传统的“中心—外围”理论虽然可以刻画这一结构，但它本质上是面向

工业化的静态理论。在 AI技术加持下快速变化的动态格局中，“中心—外围”理论可能已

经明显不足，需要进一步修正与发展。如何将地缘变量与货币矩阵动态耦合，进行量化追踪

与情景建模，是更具前沿性的研究方向之一。 

四、“生产—市场—货币”三位一体与金融服务实体是根本宗旨所在 

习近平总书记强调“坚持把金融服务实体经济作为根本宗旨”。对应于马克思《资本论》

三卷的内在逻辑，可构建“生产—流通—货币”三位一体分析框架。 

在生产环节（《资本论》第一卷），货币通过银行信贷进入企业运营，这是货币与实体

最直接的咬合。银行向企业发放贷款，企业运营后向员工支付工资，这一信用传导链条是实

体经济运转的基础。 

在市场流通环节（《资本论》第二卷），商品必须完成“惊险的跳跃”。货币政策需要

提供稳定可预期的货币环境，避免支付瓶颈导致库存积压与三角债蔓延。在货币政策目标下，

社会融资规模增长、货币供应量增长需与经济增长、价格总水平预期目标相匹配。 

在货币环节（《资本论》第三卷），价值尺度与流通手段相统一即货币，货币信用牵引

资源配置，但“铁律”是只能分配已有或预期的价值，不能替代生产效率。一旦信用链条脱

离实体现金流，就会从“引水灌田”变为“水在渠里自转”。 

金融市场的循环是“二次回路”（资产配置、期限匹配、抵押链条），安全资产（如国

债）是其“定海神针”。经济货币化之后，货币会在金融市场中进行流动性再分配，安全资

产在其中占据重要位置。 

实体经济与金融市场的货币需求相互叠加，使货币流量监测极为复杂。不能简单认为货

币量仅仅服务于实体经济，其在金融市场中的循环同样不可忽视。监管必须守住边界：不仅

货币供应量和社会融资规模要与名义经济增速基本匹配，还要关注杠杆率、期限错配、抵押

品质量、同业嵌套等，避免金融自我循环“脱实向虚”。 
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数字货币的发展为以上循环引入了新路径，但目前仍然处于探索阶段。数字货币虽然改

变了技术路径，但是可能仍然需要面对“信用靠实体背书”的根本命题。 

在开放策略上，现阶段主轴是金融如何服务贸易投资便利化与管道式开放。资本账户开

放需坚持“项目选择、管道设计、节奏管理”的组合拳，优先级为：先实业后金融，先长期

后短期，先规则对接后价格接轨。 

就当前发展阶段而言，金融服务实体是根本宗旨所在，对外层面以促进贸易和投资为主，

尚不到全面金融化的阶段。国内与国外体系的连接，目前依托互联互通机制、商品和劳务进

出口、外资引进来与走出去以及管道式的金融开放来实现；一旦真正实现资本账户全面开放，

国内利率与国际利率的接轨问题将随之而来，需要审时度势、稳慎推进。 

五、金融强国建设有其内在层次要求，“铸锚优先”是当前更为紧迫的战略

任务 

2023 年中央金融会议召开后，新华社通稿开篇“金融是国民经济的血脉，是国家核心

竞争力的重要组成部分，要加快建设金融强国，全面加强金融监管，完善金融体制，优化金

融服务，防范化解风险，坚定不移走中国特色金融发展之路，推动我国金融高质量发展，为

以中国式现代化全面推进强国建设、民族复兴伟业提供有力支撑。”上述重要表述有其深刻

的逻辑意涵，并非简单并列，而是有内在层次要求。这与马克思货币职能并非“五项并列”

的道理相通，排列方式本身就是意义所在。此外，对于金融强国建设： 

从关键核心金融要素看（即“六大要素”）：“拥有强大的货币、强大的中央银行、强

大的金融机构、强大的国际金融中心、强大的金融监管、强大的金融人才队伍。”主要是面

向国际（竞争力）。 

从现代金融体系看（即“六大体系”）：“建立健全科学稳健的金融调控体系、结构合

理的金融市场体系、分工协作的金融机构体系、完备有效的金融监管体系、多样化专业性的

金融产品和服务体系、自主可控安全高效的金融基础设施体系。”及做好“五篇大文章”看：

“做好科技金融、绿色金融、普惠金融、养老金融、数字金融五篇大文章”，主要是立足国

内（治理能力），以上共同构成金融强国建设的内外双轮驱动。 

从人民币国际化战略看，对外而言，长期的最终目标是迈向全球安全资产，但是这一目

标较为遥远；对内而言，中短期内最紧迫的战略任务是“货币铸锚”，即夯实人民币信用基

础，稳慎扎实构建以中国国债为核心的优质抵押品体系。 
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从币值纪律要求看，“十五五”规划纲要已明确指出“保持社会融资规模、货币供应量

增长同经济增长、价格总水平预期目标相匹配”及“增强人民币汇率弹性，保持在合理均衡

水平上基本稳定”，以上是现阶段人民币币值稳定、货币铸锚基本纪律要求重要体现。 

从底层资产优化与净化看，在新质生产力领域，货币锚背后的底层资产还应逐步向高科

技产业转化，推动央行资产负债表结构优化，引导金融资源沉淀到高科技产业，而非旧产能。

此外，必须加快妥善处理地方债务问题，防范化解隐性债务风险，进一步提升国家宏观资产

负债表质量，这也是通向安全资产的必要前提。 

从抵押品体系升级看，构建以中国国债为核心的优质抵押品池，让全球市场相信人民币

信用链条的可靠性，是通往安全资产的必经之路。待条件有利时，再进一步运用金融正反馈

机制放大杠杆效应；在“美元荒”等特殊时机，逐步具备提供全球流动性意愿与能力，从而

在全球流动性网络节点上有更大的主动作为。 

六、构建人类命运共同体导向的国际金融新秩序，核心是“被需要”而非

“挥拳头” 

中国探索的国际金融新秩序，既非复制冷战时期的平行体系，也非完全另起炉灶，而是

在现有体系内寻找符合自身定位的路径。其核心原则是“被需要”而非“挥拳头,”即依靠

提供公共产品和扩大合作网络来增强影响力，而非依靠制裁与排他手段构建封闭圈。 

货币作为分配工具，在不同体系下服务于截然不同的价值取向。西方货币金融哲学观下

将货币作为强制性分配工具，内嵌等级差异；东方货币哲学观下旨在将国际货币合作塑造为

惠及广泛的国际公共产品（人类命运共同体的金融逻辑，与西方货币金融体系中分配不均、

等级差异的内在问题形成根本区别）。实践路径上，CIPS、货币桥（mBridge）等基础设施，

坚持非排他性、开放性、中立性，不设“筛选器”，不搞“俱乐部排他”，指向“公共航道”

逻辑。 

以新大航海为喻：旧秩序如一艘冒烟的巨轮，遮蔽原有航道；新秩序的方向不指向任何

具体国家或阵营，而是在“共同发展与共同安全”的文明之光指引下，指向“共同未来”。

越来越多的参与者不是被制裁和武力所迫，而是被“共同利益、共同发展与共同安全”所吸

引，调转船头。这束文明之光就是“人类命运共同体”；这片蓝海就是金融强国为之奋斗的

星辰大海。 
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