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美国如何靠霸权“举债打仗”
美国的战争筹资

模式，本质上是利用海
外军事基地与世界银行等

建构金融霸权，大肆“举债打
仗”，甚至用某国纳税人的钱来
打这个国家。

随着2024年美债狂飙、国债利
息首次超过军费开支，以及今年2
月底的伊朗战事爆发，一些学者
认为，美元霸权或开始动摇。

甚至有人担心，美国是否会
随美元霸权动摇触及

衰落临界点。

【美国如何为战争筹款】

美国战争筹款机制的核心是一系
列基于美元霸权的金融操作。自朝鲜
战争起，为规避高税负引发的国内政
治反弹，美国政府先将战争开支计入
预算赤字，再通过长期发债“延时支
付”，将战争账单转嫁给未来的纳税
人。与此同时，美国政府通过印钞并
向国外输出的方式，把赤字转嫁给全
球美元资产持有者。

从海湾战争、阿富汗战争、伊拉克
战争，再到今年的伊朗战事，美国政府
为战事追加国防预算和海外应急行动
资金等行为，实质上都以增发国债为后
盾，完成从“全民承担”向“信用驱动、跨
世代和跨国界分摊”战争成本的转型，
形成了独特的“债务型”战争筹款模式。

在美元霸权之下，美国贸易逆差巨
大。这意味着各国央行持有大量美元、
海外资本持有大量美元资产。美国通

过外资审查机制等方式禁止海外持有
的美元投入美国实体工业，引导这些资
本购买美债，让美国政府持续“有钱
花”，或购买美股以支撑美国经济。

这种“玩法”在军事领域尤为突
出。通过发行债券资助战争，美国相
当于向全世界开出“欠条”：以本币为
单位借债、再印本币偿债。如此“敲竹
杠”让“举债打仗”成本悄然转移。

美国密苏里大学堪萨斯城分校经
济学教授迈克尔·赫德森表示，二战后
美国构建了以军事实力托底的美国财
政与金融系统，通过世界银行和国际
货币基金组织等国际金融机构维护其
金融霸权。这套体系给予美国在全世
界长期“享用免费午餐”的“特权”。

【“举债打仗”如何影响全球】

美国通过战争筹款在全球嵌入两条
关键的传导链条，进而影响全球经济。

一条是“美债与全球央行资产负债
表”链条：各国为维持汇率稳定、保障国
际支付能力，被迫持有大量美债；当美
国通过新增债务和宽松货币政策为战
争融资时，美债名义安全，但美元实际
购买力被通货膨胀稀释，等于对所有美
债持有者征收了隐性“战争税”。

另一条是“美元周期、大宗商品、
输入型通胀”链条：战争往往推高油价
等大宗商品价格，而主要大宗商品以
美元计价；在美元走强、利率走高的周
期中，能源和粮食价格的波动被放大，
并通过贸易传导到大量进口国的国内
物价，形成输入型通胀。从结果看，美
国以美元为基础的战争融资，会在全
球范围内以物价上涨、汇率贬值的方

式稀释他国居民的实际购买力。
世界多国屡次尝试摆脱对美元依

赖，进而脱离美国金融霸权体系。美
元霸权也经历了锚定物从黄金转移至
石油的转折。随着新冠疫情后美联储
利率大幅波动、美国通胀水平高企难
抑、美债危机持续深化，有关美元霸权
衰落的讨论热度再次攀升。

赫德森曾对新华社记者表示，美
国经济撞上了“债务墙”，已无法负担
更多债务。美国经济的繁荣由债务支
撑，“尤其是由外国负担，而这一切已
结束”。赫德森同时指出，美国在乌克
兰危机升级后攫取俄罗斯外汇对整个
世界是一个警告，即美国可攫取任何
不服从美国新自由主义政策的国家的
黄金和外汇储备。美国这种做法已导
致一些国家放弃或减少美元储备，推
动基于其他货币的贸易和投资。

去美元化是一个长期过程。虽然仍
将有很多国家和地区使用美元，但美元
性质将逐渐和其他货币趋同，美国需要
支付成本，而无法继续无压力地发行美债。

【“举债打仗”还能持续吗】

2024 年 7 月 29 日，美债总额首次
达到 35 万亿美元。按当时利率水平
估算，2024年美国联邦财政将支付高
达 8700亿美元的国债利息，超过军费
开支。

美国《财富》杂志今年4月报道说，
预计美国国债利息今年将超过1万亿美
元、月均880亿美元，相当于美国国防开
支与教育开支总和。虽然美国在第一
次世界大战后等时期也曾短暂出现国
债利息超过国防开支的时刻，但这些时

刻从未在美国经济向好时出现。这将
触发“弗格森法则”，即 18世纪苏格兰
哲学家亚当·弗格森依据过往国家兴衰
总结的规律，任何大国只要偿债费用
超过国防开支，就不会长期保持强大。

美国保守派智库胡佛研究所的经
济历史学者尼亚尔·弗格森2024年起多
次提及“弗格森法则”。在他看来，美国
从当年起“将接受这项定律的检验”。

今年3月初，美国10年期国债收益
率不降反升，短时间内从3.96%左右显著
上涨并突破4.1%水平，打破了地缘政治
冲突初期避险资金涌入美债的传统逻
辑。部分原因正是投资者担心油价推升
通胀、预算赤字继续扩大。多国央行为
应对本币压力和油价冲击，纷纷减持美
国国债，持有规模降至十余年来低位。

因此，外界再度关注美国是否正
处于“财政能力支撑不了霸权野心”的
临界点。

弗格森本人今年 4月接受《财富》
采访时称，即便“弗格森法则”被触发，
也不一定意味着国家必然衰落。“在

‘弗格森法则’框架下，美国想要东山
再起的唯一可行方法是经由生产力创
造奇迹”，即充分发挥人工智能潜力。

“21世纪下半叶的真实竞争可能在人
工智能与历史规律间展开。”

意大利自媒体人卢卡·斯塔马蒂
认为，美国已采取举措“重新定义其帝
国战略”，以适应多元力量并存的世界，
进而“经由更具弹性的模式维系霸权”。
这些战略包括优先将战略重心从中东转
向“印太”；施压欧盟和亚洲盟友增加防
务开支、分摊安全责任；寻求掌控全球供
应链，特别是在半导体与关键矿产领
域。 据新华社专特稿


