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欧洲主权债务危机爆发至今已经 3 年， 虽

然希腊退出欧元区的可能性已经被排除， 但是

欧元区的重债国还没 有 从 债 务 的 泥 潭 中 走 出，
市场信心尚没有完全恢复。 这些国家仍然需要

继续过紧日子， 并且将财政赤字降至令市场放

心的低水平才能维持在资本市场上的融资能力。
由于受主权债务的冲击， 欧洲经济 2012 年重新

陷入衰退， 2013 年的前景也非常黯淡， 这让很

多人对欧洲债务危机的前景非常悲观， 甚至认

为欧债危机无解， 将会延续 3-5 年， 甚至 10 年

以上。
其实， 很多担忧和悲观判断是建立在对欧

债危机模糊认识基础上的， 一些观点对于欧债

危机性质和解决渠道缺乏深入了解， 或者是过

分相信了一些投机机构市场炒作需要所提供的

分析， 成了羊群效应追随者。 本文将梳理国内

外欧债危机的各种观点， 并试图在此基础上对

欧债危机、 欧洲经济、 欧元的关系做出辨析。

一、欧债危机原因的各种观点评述

对欧洲主权债务危机的爆发原因， 国内外

学者从不同的视角进行了分析， 归纳起来可以

总结出至少十种观点。
1. 独立的财政政策与统一的货币政策矛盾

论

这是流行最为广泛的观点， 也是欧洲主流

的学者最早提出的观点， 德国学者大多数都持

这样的观点 （Nowotny, 2012）， 一些美国学者也

持这样的观点 （Cooper et al.， 2010）。 这个观点

主要强调的是货币政策一体化而财政各自独立

的矛盾， 由于财政赤字和债务没有像货币政策

那样得到有效约束， 因此负债过度的国家就不

可避免地爆发了债务危机。 因此他们也就认为，
解决欧债危机的根本办法， 就是推进财政联盟，
甚至是建立政治联盟。 对于统一的货币政策建
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立在哪个层面导致了债务危机？ 持这种观点的

学者也有两种不同的看法。 第 一 种 看 法 认 为，
由于欧元诞生后， 统一的货币市场形成， 市场

错觉导致南欧国家的举债成本向德国等欧元区

核心国家收敛， 低廉的融资成本使得这些国家

长期存在的高负债倾向失去了市场的约束， 导

致了这些国家的财政赤字不断扩大， 债务不断

增 加 ， 最 终 陷 入 了 债 务 危 机 ( Flessbeck and
Spiecker 2011)。 第二种看法认为， 在统一的货

币政策下， 欧元区成员国在受到全球金融危机

冲击后各自的承受能力和反应不一， 而统一的

货币政策无法使不同的国家通过不同的货币政

策来化解外部冲击的不利影响， 于是一些国家

的财政状况严重恶化， 最 终 发 生 了 债 务 危 机。
国内学者也普遍接受了这一观点 （黄梅波、 黄

飞翔， 2012）
2. 不完全最优货币区论 （货币区条件缺失

论）
这是经济学家比较倾向的一种观点。 这种

观点从最优货币区理论角度论证欧元区实际上

没有满足最优货币区的基本条件， 一些学者从

实证分析中验证了欧元区国家的经济同步性差，
生产要素缺乏流动性， 实际上不符合最优货币

区的要求， 因此当外部冲击来临时， 一些国家

陷入债务危机将不可避免。 因此他们认为应该

让希腊这类的与欧元区核心国家差异太大的国

家退出欧元区， 让能够满足最优货币区条件国

家 建 立 一 个 核 心 货 币 区 联 盟 ( Arnold and
Scheubel, 2011）。 还 有 学 者 从 欧 元 区 国 家 的 通

货膨胀的实证分析中得出结论认为， 欧元区南

部的国家通货膨胀率长期高于核心国家， 这不

符合最优货币区的基本要求， 这些国家的相对

竞争力也必然不断恶化 （Flessbeck and Spiecker
2011）。 一些欧洲学者还认为， 欧元区成员国丧

失了自己的货币主权， 如果拥有自己的货币主

权， 就可以克服危机。 因此， 建议这些国家在

使用欧元的同时， 恢复各自的货币主权 （Alvaro
Cencini）。 国内学者尹力、 戴芳芳 （2012） 也认

为， 通过法律框架建立的货币区与经济意义上

的最优货币区不一致。 肖立晟 （2012） 则认为，
欧元区内部存在着部分不符合最优货币区的条

件， 这是导致欧债危机的重要原因。

3.财政寅吃卯粮， 福利制度无以为继论

传统保守学派的学者认为欧元区边缘国家

违背了 《稳定增长公约》， 财政赤字和政府负债

严重导致了危机的爆发。 因此， 首先就需要财

政紧缩。 这些观点往往强调希腊和西班牙等国

过高的、 不可持续的福利是导致财政赤字持续

增长的根源， 因而这些国家改革福利体制是解

决 债 务 问 题 必 须 的 举 措 （Roberts and Forster,
2011）。 德国财长朔伊布勒以及大多数德国的学

者都持有这些观点。 但是也有一些学者否认福

利与债务危机之间的相关性， 认为两者之间无

必然的联系， 只有在缺乏相应的财政能力同时

又搞高福利， 才会导致负债不断增加。 他们认

为 北 欧 国 家 高 福 利 并 没 有 出 问 题 ， 就 是 证 明

（Eiermann 2012）。 国内持这一观点的学者也不

少， 丁原洪 （2012）、 余永定 （2010）、 郑秉文

（2011） 都认为， 希腊等国的福利制度削弱了它

们的竞争力， 是债务危机的重要原因。
4.欧盟制度缺陷论

这种观点主要从欧盟现存的制度上分析欧

债危机的原因， 他们认为 《稳定增长公约》 缺

乏严格的约束机制， 罚款条款无法落实， 在市

场开始不信任、 债务危机爆发之前， 弱国财政

赤字增长缺乏真正的约束 （徐明棋， 2010）。 美

国的学者认为， 欧盟整个机制僵化， 欧洲中央

银行体制缺陷， 使得欧洲中央银行迟迟无法做

出救助的行动， 延误了 最 佳 时 机 将 危 机 化 解，
导 致 危 机 愈 演 愈 烈 （Krugman 2011； Feldstein
2012）。 国内学者徐明棋 （2012） 也认为， 欧洲

中央银行制度缺陷难辞其咎。 一些学者还从欧

洲金融市场逐渐一体化， 但是在欧盟层面缺乏

统一的监管和金融稳定机制， 在银行体系出问

题时也没有救助银行和金融体系的机制， 所以

危机发生后应对方案出台迟缓 (Altman， 2012）。
这类分析是提议建立欧元区银行联盟和统一监

管制度的理论基础。 国内学者陈艺云、 郑少贤

（2010） 也 认 为， 欧 盟 缺 乏 金 融 稳 定 和 防 范 机

制， 是导致更多国家陷入危机的重要原因。
5.政治危机、 民主赤字论

一些政治学学者则从更广的政治制度层面

分析债务危机， 他们认为欧债问题暴露了欧盟

的政治危机， 是 “民主赤字” 的一种表现。 他
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们认为欧元货币区本身是在缺乏广大民众支持

下的产物， 危机就不可避免。 民众现在对布鲁

塞尔不信任， 欧盟机构甚至各个国家的政府都

缺乏民意的支持。 他们在解决债务危机上的措

施无法得到大多数民众的 支 持， 合 法 性 不 足，
（Maduro， 2011）。 连诺贝尔经济学奖得主阿玛

蒂尔·森也认为， 希腊、 西班牙、 意大利等国家

民众反对紧缩政策的游行示威是民主意愿与政

府政策的鸿沟的一种表现 （Sen， 2012）。 我国

持政治危机论的学者也不少， 如刘元春、 蔡彤

娟 （2010）、 应霄燕 （2011） 都认为， 危机是欧

洲政治因素所诱发， 是一次政治危机。
6.政策失误论

这一类的学者主要从欧元区各个国家在政

策上缺乏协调来分析危机， 他们认为， 欧元区

政府各行其是， 不考虑本国政策对其他国家影

响， 比如扩张的财政政策的溢出效应。 而欧洲

中央银行 （ECB） 和其他欧盟机构又低估了传

统高通胀国家常常伴随着高利率历史传统的影

响， 当 ECB 在应对经济衰退降低了利率以后，
这些国家的债务和通胀就都不断扩张， 最终导

致债务危机的爆发。 欧元区内的一些国家在国

内政策上也存在严重失误， 比如对银行业的监

管失误， 致使银行业风险失控， 出现大规模的

坏账， 最后迫使政府解救， 主权债务又进一步

失控。 而债务危机爆发以后又采取了错误的政

策， 最后使危机蔓延 （Gianviti et al.， 2010）。
7.金融投机操纵以及评级落井下石论

欧盟官方一直抱怨市场充斥投机和操纵行

为， 三大评级机构更是不断下调债务国的主权

信用评级， 从而导致市场更加不信任南欧国家

的偿债能力， 形成一波一波的投机冲击。 ①其实

欧盟的负债水平并不高， 几个重债务国的负债

率也要比美国、 日本等国家低。 欧盟为此试图

加强对评级机构的监管， 还启动了欧洲本土评

级机构的计划， 但是短期内欧盟很难改变欧洲

国家主权信用遭受市场怀疑的境况 （Barnier，
2012）。 我国学者周茂荣 （2010） 也认为， 投机

和金融衍生品如 CDS 是欧债危机的祸根之一。
陈艺云、 郑少秋 （2010） 认为， 三大评级机构

多次下调希腊和西班牙主权信用级别， 从而成

为金融危机不断扩散的直接推手。
8.银行体系脆弱论

这种观点认为， 欧元区国家根本的脆弱性

是在银行体系， 受危机冲击国家的银行大面积

资不抵债， 限于破产的边缘， 政府不得不解救，
最终使得银行部门的危机变成政府的信用危机。
他们认为， 如果不将银 行 的 资 产 负 债 表 理 顺，
达到平衡状态， 整个危机无法 平 息 （Candelon
and Palm， 2010）。 这种观点在西班牙银行体系

需要资金解救后得到更多人的支持。 因此， 欧

盟要求银行提高资本比率， 并且提出了建立银

行联盟的设想， 还采取措施统一欧盟的银行监

管规则， 让欧洲中央银行成为欧元区的银行统

一监管机构。
9.经济增长不振、 竞争力衰减论

这是从更加宏观的层面分析欧债危机的根

源 ， 不 少 宏 观 经 济 学 家 都 持 有 这 样 的 观 点 。
OECD 的专家认为， 表面上是财政问题和金融

问题， 背后实际上是欧盟成员的竞争能力存在

严重差异， 竞争力最差 的 国 家 经 济 增 长 乏 力，
欧盟也没有有效的促进增长的战略， 加上银行

从事 “资本市场的银行业务”， 风险极高， 最终

导致危机爆发 （Blundell-Wignall, 2011）。 因此，
他们认为欧盟不恢复经济增长， 危机难以得到

克 服 。 我 国 学 者 韩 志 国 （2010） 、 刘 元 春 等

（2010） 都持有类似的观点。
10.外部失衡论 （美国金融危机传染、 全球

失衡）
这种观点将欧洲主权债务危机的原因主要

归咎于外部的失衡， 他们认为美国金融危机之

后， 各国大规模刺激导致财政赤字扩大， 债务

迅 速 增 加 ， 最 后 使 得 金 融 危 机 变 成 债 务 危 机

（Matheron et al.， 2012）。 美国虽然也发生债务

问题， 但是美元是世界货币， 使美国避免了危

机的发生。 欧元区缺乏这种条件， 导致危机的

发生。 他们认为危机的源头在美国， 欧元区是

受灾区。 中国和东亚国家顺差， 美国和欧洲都

有逆差， 但是中国将顺差资金主要通过购买国

债重新回流到了美国， 美国债务得以持续， 而

①欧盟委员会主席巴罗佐在 2011 年 7 月 6 日对穆迪下调葡萄牙主权信用级别并向媒体公开表示了强烈的不满，
并建议欧盟的立法机构制定法律， 规范评级机构在欧洲的评级活动。
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欧洲因为资金流入不够， 所以债务发生危机。 ①

也有人认为， 全球失衡以及主要货币之间由此

形成的汇率变动， 使得欧元区走出债务危机变

得更加困难。
除了上述观点之外， 国内学者还从资本主

义的基本矛盾角度出发分析了欧债危机， 他们

认为欧债危机与其他金融危机一样是资本主义

基本矛盾深化所导致的危 机， 贫 富 差 距 扩 大，
广大劳动者消费能力不足， 仍然是危机的根源

（应霄燕， 2011）。 还有学者认为欧元区是一种

异化的一体化， 它加剧了资本主义的基本矛盾，
使得债务危机迅速席卷欧洲 （蒋永穆、 杨少垒，
2012）。

上述这些分析都在一定角度上触及了欧洲

债务危机所暴露的欧盟经济、 政治和体制上的

问题， 对于我们深入了解欧洲当前面临的挑战

有参考价值。 但是， 债务危机本身直接的原因

是财政赤字和政府债务不断增加导致市场对这

些国家融资能力产生怀疑 而 出 现 的 信 用 危 机，
加上欧盟特殊的制度结构和欧元区统一的货币

政策导致这些国家无法通过货币发行来使财政

赤字货币化， 在一些机构的抛空冲击下， 欧元

区主权债务危机便以一种独特的形式表现出来。
毫无疑问， 进一步分析财政赤字和债务不断增

加的原因以及当前欧元区和欧盟一体化制度上

的缺陷， 对于认识欧债危机的形成也是重要的，
但是离开了欧债危机是政府财政信用危机的基

本特征， 而将整个欧洲经济和社会层面的所有

问题直接等同于主权债务危机， 反而会使我们

陷入概念混淆、 判断失准的困境。

二、欧债危机、欧洲经济与
欧元之关系辨析

认为欧洲主权债务危机无解， 将会长期化，
正是将欧债危机与欧盟存在的经济和社会问题

混淆的结果， 因为解决社会经济和政治体制问

题难度之大是毋庸置疑的， 这就让很多人产生

了欧债问题也将长期存在， 并且无法解决的误

判。 那么， 我们究竟应该如何准确把握欧债危

机、 欧债经济以及欧元这三者之间的关系？
其一， 不应将欧债危机与欧洲经济的衰退

混为一谈

债务危机毫无疑问与经济衰退有关， 经济

不增长， 财政收入无法增加， GDP 不增加， 债

务占 GDP 的比重下不来， 市场担忧欧洲重债的

还债前景， 所以欧债的解决前景与经济增长高

度相关。 但是， 不能因此得出欧债经济不恢复

强劲增长， 主权债务危 机 将 一 直 延 续 的 结 论。
因为主权债务危机是以主权国家丧失债务偿还

能力， 无法在资本市场上通过正常的条件融资

为特征的。 如果通过结构性调整， 欧元区国家

政府恢复了资本市场的融资能力， 市场上不再

发生抛售该国债券的风潮， 主权债务危机就可

以得到平息。
日本政府负债率远远高于欧元区各国， 日

本经济也长期萧条， 但是日本没有发生主权债

务危机， 因为日本政府发行的日元债券可以得

到日本中央银行无限制地购买的支持， 日本政

府政府能够在资本市场 上 获 得 所 需 要 的 融 资。
欧元区的主要缺陷是成员国政府不能令欧洲中

央银行无限制地购买自己发行的债券， 所以危

机持续了很长时间， 但是欧洲中央银行如果在

成员国达成妥协的基础上注入足够的资金， 就

可以使主权债务危机得到平息。 因此经济增长

尽管对解决危机有重要的积极作用， 但并不是

债务危机得到平息的必要条件。 欧洲经济恢复

坚实稳定的增长的确困难重重， 它不仅取决于

欧洲的改革和竞争力的恢复， 也取决于欧洲在

科技创新上的突破能否取得进展， 而这的确可

能需要 10 年。
其二， 不应将欧洲财政联盟建立的困难与

欧债危机解决混为一谈

欧盟为了平息债务危机， 解决其货币政策

一体化而财政政策仍然各行其是的结构性矛盾，
提出了建立财政联盟的计划， 作为第一步， 欧

盟现在提出了所谓的“财政契约”， 先在成员国

的财政赤字上实施统一的政策， 将财政预算平

衡作为各国必须遵循的基本国策来规定。 目前，
这一进程还不能算是十分成功， 因为英国和捷

① 2012 年 11 月意大利国家行政学院院长 del Consiglio dei Ministri 访问上海与学者进行学术交流时就明确表示了

这种观点。
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克已经投 了 反 对 票， 其 余 25 国 虽 然 签 署 了 协

定， 但是各国国内的批准程序还没有完成。 即

便最终各国批准生效， 执行的力度还有待观察。
另外， 缺乏了成员国的财 政 转 移 再 支 付 功 能，
欧盟内部的财政一体化水平充其量也是非常低

水平的， 并不能真正解决货币区内不同的经济

增长水平和其他差异产生的不同的冲击。 所以，
普遍认为欧盟建立统一财政的路程将是非常长

的。 但是， 我们不能据此认为债务危机获得解

决的前提是财政联盟的建立， 财政联盟不建立，
欧元区主权债务危机就不能得到解决。 如前所

述， 欧盟的这些努力要达到其设想的目标还比

较难， 但是方向是正确的， 对于缓解危机的压

力也是积极的。 如果在这个基础上欧洲中央银

行再注入较大规模的资金， 欧债危机可得到缓

解。
其三， 不应将成员国退出欧元区的可能与

欧元垮台混为一谈

不少人从欧元不满足最优货币的条件， 易

受外部冲击的角度分析， 认为希腊迟早将退出

欧元， 甚至德国也可能退出， 欧元区的崩溃不

可避免， 因此欧债危机也无解。 这种观点的错

误是将欧元区的结构矛盾绝对化， 并且无视欧

元区国家为了战略和政治上的利益， 可以做到

在牺牲部分经济利益的基础上达成妥协。 希腊

民众普遍反对紧缩政策， 但是绝大多数人仍坚

持留在欧元区。 低估欧洲民众和政治家维护欧

洲一体化的决心将导致误判。 即便将来希腊真

的坚持不住而退出欧元区， 这也不会导致欧元

区的垮台。 认为德国无能 力 解 救 其 他 成 员 国，
德国将由于维持欧元区成本太高而退出欧元区

更是没有根据的猜测， 因为德国是欧元区的获

利者， 而且欧元区崩溃的代价是欧元区成员国

都无法愿意看到也不愿意承担的， 因为它的代

价比维持欧元区还要大。 一个几乎所有欧元区

成员国政府和民众都不愿意看到的结果， 基本

上也就不会成为现实。
其四， 不应将欧洲国家的高福利与欧债危

机的根源混为一谈

高福利导致欧洲国家政府的开支巨大， 赤

字严重， 最终导致无力维 持， 发 生 债 务 危 机，
这是对欧债危机的流行解 读。 其 实 这 是 误 读。

首先， 欧洲福利水平高的北欧国家不仅没有发

生债务危机， 而且经济前景也比较好， 所以高

福利并不是债务危机的原因。 当一个国家的财

政能力与高福利水平不匹配时， 才会导致债务

增加。 其次， 债务水平不是导致债务危机的主

要 原 因 ， 否 则 日 本 政 府 债 务 规 模 超 过

GDP220%， 美国已经超 过 100%， 比 欧 洲 平 均

水平都高， 应该也发生债务危机。 显然， 债务

水平高也不是债务危机的主要因素。 只有当这

种负债不能够持续， 还本付息遇到困难， 才会

爆发债务危机， 因此融资能力比负债水平更加

重要。 而融资能力受多种因素的影响， 传统的

国家债务化解的渠道是走货币化路径， 也就是

通货膨胀。 如果这条道路不通， 一国所拥有的

海外资产规模、 综合实力、 金融市场的信任度

等等， 就对一个国家的融资能力产生决定性影

响。 纵观希腊、 爱尔兰、 西班牙受债务危机困

扰的国家， 在全球金融危机之前经济运行、 负

债率、 财政赤字都在公认可持续范围之内， 可

以很容易从市场融资， 所以负债不成问题。 但

是， 金融危机冲击之后， 这些国家都出现了严

重问题， 其融资能力迅速下降， 债务危机不可

避免地发生了。
另外， 市场的炒作和冲击是不可忽视的因

素。 金融市场的羊群效 应 形 成 的 冲 击 力 极 大，
当某个缺陷被市场炒作者放大后， 一国政府或

者国际组织没有在极端情况下可以与之平衡或

者相抗衡的能力， 就会如美国著名经济学家奥

伯斯·菲尔德所描述的 预 期 就 会 自 我 实 现。 因

为， 现代政府都是负债经营的， 很少有国家财

政是盈余的。 负债已成为政府调控经济、 调节

收入分配的重要手段， 更不用说很多国家信奉

凯恩斯主义， 试图通过政府赤字来填平有效需

求不足， 刺激经济增长。 所以， 抑制市场炒作，
尤其是要抑制空头的投机， 是稳定市场不可忽

视的重要手段。
其五， 不应将欧洲国家的紧缩财政政策与

欧债危机困境混为一谈

法国总统奥朗德上台后， 强调经济增长在

解决欧债危机中的作用， 这应该是正确的。 但

是一些人试图通过改变 欧 洲 的 紧 缩 财 政 政 策，
搞扩张的财政政策来刺激欧洲经济无疑是饮鸩
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止渴。 因为欧洲经济的增长要恢复， 不是简单

的财政刺激就可以做到的。 金融危机之后， 欧

洲各国不顾自己的财政能力， 都通过扩张的财

政政策刺激经济， 结果没有实现经济增长， 反

而陷入债务危机的泥潭， 就是很好的教训。 目

前的财政紧缩的确对欧洲的经济带来了不利的

影响， 欧洲已经陷入第二次衰退， 但是走出衰

退的途径不是重新拾起简单的凯恩斯主义财政

政策， 而是可能需要通过创新和制度改革来实

现制度红利， 更重要的是要通过吸引外部的投

资来促进欧洲的经济增长， 这其中就是开放更

多的领域吸引包括中国在内的新兴市场国家的

投资。 虽然我们在前面已经论证财政赤字的规

模不是导致债务危机的唯一的因素， 但是当前

克服欧债危机最为重要的核心内容是恢复市场

信心， 而减少财政赤字是重要的环节。 在经济

增长短期无法恢复， 税收 无 法 增 长 的 情 况 下，
减少财政赤字的途径恐怕 只 有 减 少 财 政 开 支。
那种认为欧元区国家只要继续实施紧缩性财政

政策， 就会使债务危机恶化的观点是片面的。
其六， 将德国财政能力及法德矛盾与欧债

无法解决混为一谈

很多分析将德国反对欧洲中央银行注资来

解救危机与德国历史上曾经出现过的恶性通货

膨胀相联系， 并且认为德国本身的财政不足以

解救其他国家， 最后德国将不得不退出欧元区。
而法国的财政状况也非常糟糕， 迫切需要欧洲

中央银行放松银根来解决问题， 否则连法国也

会发生债务危机， 因此法德在这个问题上的对

立必然会使欧元区走向崩溃。 其实这种分析的

错误是将德国的目标和法 德 之 间 矛 盾 绝 对 化。
其实， 德国非常清楚它们在欧元和欧洲经济一

体化中的地位与作用， 也明白德国从中获得的

利益。 目前德国之所以不让步， 是德国希望利

用危机来促进各国改革， 而德国并不是一味坚

持不让欧洲中央银行注资来解救欧元区成员国。
但是德国的底线是成员国必须签署和批准财政

契约， 从而为未来建立起严格的财政赤字防线，
如果这个目标达到， 德国就会默认欧洲中央银

行在现有的融资渠道上为成员国提供资金。 德

国实际上已经在这样做， 欧洲央行的两次长期

融资操作 （LTRO） 注资 2 万亿欧元， 现在再次

启动 OMT （直接货币交易， 即购买 1-3 年期的

合乎条件的欧元区成员国债券）， 如果没有德国

的默许， 欧洲央行其实是无法实施这些措施的。
但是德国愿意公开支持欧洲中央银行通过发行

货币来解救， 这不仅会让推进各国改革的进程

搁浅， 在德国国内也会引起争议。 而法国实际

上已经与德国在继续紧缩问题上达成一致， 从

而换取德国默认欧洲中央银行发挥更大的作用，
让欧洲中央银行直接购买更多的成员国的债券。
一旦欧洲中央银行实际上发挥了最后贷款人的

作用， 狭义上的欧债危机也就得到了缓解。

三、欧债危机、欧洲经济及欧元区
前景的基本判断

欧债危机与美国的金融危机一样暴露了当

代资本主义运行过程中的脆弱性和制度性缺陷，
但是不能由此简单地得出这个制度不改变， 危

机就将长期化的结论。 2009 年 10 月希腊债务

危机爆发后， 欧盟的制度缺陷使得欧盟贻误了

走出危机的最佳时机， 但是从总体上看， 欧盟

应对危机的方向是正确的， 措施也是有效果的。
尽管在如何克服危机问题上欧元区成员国以及

欧盟的各个机构存在不少歧见， 但是在最后的

关头， 欧盟还是能够达成妥协， 提供了解救成

员国所需要的资金， 稳定了市场的情绪， 并且

采取了措施补救制度上的不足。 欧盟内部在采

取救助受危机冲击国家的过程中， 曾存在很多

不同意见， 尤其是德国、 芬兰等债权国不愿意

无条件援助， 不愿意让欧洲中央银行直接购买

成员国债券来注资， 使得欧债危机阴霾长期不

散。 但是德国坚持通过紧缩财政政策来减少赤

字， 并通过紧缩来推进各国内部福利制度改革，
而且只有在这个基础上德国才给予援助， 才允

许欧洲央行注资解救的基本原则似乎已经被多

数国家接受， 正在得到遵循。
设立 EMS、 财政契约、 银行联盟、 统一金

融监管等机构和机制， 虽 然 面 临 着 重 重 困 难，
有些还只是设想， 真正要建成可能会有很多障

碍要克服， 但是所有这些措施体现了欧盟成员

国继续推进一体化的意愿和决心， 是在向进一

步解决欧债危机的正确方向迈进。
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欧盟为了应对危机采取全面的财政紧缩政

策引起了希腊、 西班牙和意大利等一些国家民

众和一些政治组织的不满， 抗议活动一直此起

彼伏， 但是在所有的抗议活动中， 他们反对的

只是严厉的紧缩计划和生活水平的降低， 很少

有抗议活动是反对欧元和欧洲一体化的。 因此，
综合起来看， 欧债危机在 2013 年将得到逐步缓

解， 最困难的时期已经过去。 现在所有的债务

国家的财政赤字都明显下降， 2013 年， 欧元区

所有国家的财政赤字将进一步大大减少， 巩固

财政的目标可以逐步得到实现。
但是， 欧洲经济受外部世界经济不景气影

响， 以及欧洲本身经济结构调整和改革上处于

起步阶段， 很难在短期内取得明显的好转。 受

危机冲击滞后的影响， 欧盟经济 2013 年可能仍

然处于爬出衰退泥潭的过程中， 增长率将在 0-
0.5%之间。 一些比较乐观的预期可能忽视了欧

洲经济面临的整个环境恶化的影响。 欧洲经济

要走出低速增长， 可能需要长期的努力， 将主

要取决于欧洲经济体制的改革和科技创新的突

破。
欧元区虽然受到严重冲击， 但是这一创新

将不会崩溃。 欧元区将在不断克服危机的过程

中不断完善， 欧元区成员退出欧元区的概率非

常小。 通过财政契约的建立， 欧元区国家在财

政上的一体化将达到一个新的高度， 这将有助

于欧元区的稳定。 但是欧元区在真正实现最优

货币区所要求的基本条件之前， 区内各种生产

要素充分流动， 尤其是劳动力的高度流动， 其

潜在的不稳定性是无法排除的。 但是经历了这

次危机之后， 欧元区的基础将会相对牢固。 不

过为了维持欧元区， 欧元区国家将继续为欧元

的运行付出代价。 但是， 随着时间的推移， 欧

元区国家从单一货币上获得的收益也将不断增

大， 欧元区将长期存在， 认为欧元迟早将崩溃

的观点是没有根据的。

（责任编辑 刘墨海）
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Abstract: This paper summarizes different viewpoints from the theoretical perspective and analyses some wrong points
that thought to be correct. The author holds that the debt crisis revealed the weakness of the EU economy and the defects of
Euro Zone institutions. However, it would be wrong to take all these defects as the direct source of debt crisis. It is even more
incorrect to project that the debt crisis will be long lasting as it would be very difficult to restore the rapid economic growth in
the EU and it would take much longer time to overcome the shortcomings in social economic sphere and to reform the
political institutions. The author argues that the narrowly defined European debt crisis has been largely calm down as the ECB
started to inject money into the European economy, but the economic growth and the reform of institutions are much arduous
and long run task to undertake.
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