
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

 

 
在希腊问题上德国人做错了什么？ *	
  

	
  

	
  
7 月 13 日，希腊政府最终与欧盟就新一轮援助计划达成了协议。为了换得未来三

年内 850 亿欧元的援助，希腊政府做出了巨大让步，包括成立一个由欧盟监管的 500

亿欧元的基金，将希腊若干重要的公共资产纳入其中，绝大部分收益用来偿还贷款本

息；进行大规模的养老金与增值税改革等。让以齐普拉斯为代表的执政党尴尬的是，

这些让步，既是该执政党在得以上台的竞选中全力反对的，也是近日希腊全民投票中

所反对的。不难判断，未来一段时间齐普拉斯在国内政治中将备受煎熬。 

更重要的是，这一轮协议并不意味着希腊债务危机的终结，它仅仅是推迟了希腊

债务危机的再度爆发或者希腊退出欧元区的时间。首先，这轮协议中没有债务重组的

计划，而债务重组是最终希腊能否走出危机的关键；其次，这轮协议中继续要求希腊

政府加强财政紧缩，而财政紧缩造成的经济停滞将使得希腊的主权债务进一步恶化；

再次，德国政府在本轮救助中态度过于严厉，特别是要求希腊政府在特定情形下接受

“三驾马车”监督的做法，可能会激发希腊国内民众反对情绪，从而为未来新一轮的

危机埋下伏笔。 

当然，站在德国政府的立场上，笔者可以理解德国政府为何态度严厉。在德国选

民看来，其一，他们是在用辛辛苦苦工作缴纳的税款去救助在蓝天白云的沙滩上晒太

阳的希腊人；其二，三驾马车从 2010 年起已经给希腊提供了很多援助，而这些援助
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并没有帮助希腊切实提高偿债能力，巨额资金似乎打了水漂；其三，以齐普拉斯为代

表的左翼执政党似乎采取了民粹主义的做法来给债权国施压，例如临时举行全民投票

等。在这样的国民心态下，如果德国政府在债务谈判过程中过于温和，那么国内支持

率将会显著下降。 

然而，笔者认为，从欧元区乃至德国自身的长远利益出发，德国人至少在希腊问

题上犯下了四个错误。 

错误之一，是过于强调短期的财政紧缩，而忽视了经济增长对恢复一国偿债能力

的作用。考虑到希腊危机的本质是主权债务危机，那么帮助该国走出危机的做法应该

是尽快恢复该国的偿债能力。问题在于，以德国为代表的债权人过于短视，过度强调

通过增加税收与减少支出的方式来提高希腊政府的财政盈余，并以此来降低政府债务

水平。他们无意或有意地忽视了以下机制，即如果短期内财政政策过于紧缩，这会导

致经济增长率下滑，从而进一步提高主权债务占 GDP 的比率。经济学的基本常识是，

一国政府债务是否恶化还是改善，关键是看债务利率与经济增长率的相对高低，只有

经济增长率持续高于债务利率，偿债能力才会显著改善。因此，过于强调短期紧缩，

并将希腊政府财政紧缩是否达标作为下一步提供贷款援助的前提条件，是德国等债权

人犯下的重要错误。 

错误之二，是从本国利益出发反对希腊进行债务重组。国际金融的历史反复表明，

一国要走出主权债违约困境，实质性的债务重组通常是不可避免的。债务重组是让债

权人与债务人共同分担损失的一种做法，有助于债务人切实降低债务负担。债务重组

的假设前提是，债权人应当为债务危机的爆发承担一定程度的责任，例如前者忽视了

放贷标准等。尽管自希腊危机爆发以来，私人债权人已经接受了一轮债务重组。但目

前以德国政府为代表的官方债权人，始终拒绝进行任何实质性债务重组。这就造成如

下困境，即目前希腊政府新举借的贷款，在很大程度上是为过去的贷款还本付息，而

不能用于真正具有生产力的领域中。这事实上也是希腊国民对债权国表示不满的原因

之一，即债权人提供新的援助是为了保护自己的利益不受损失，而非真心实意帮助希

腊脱困。 

错误之三，是没有看到希腊等南欧国家对德国经济高速增长的贡献。德国经济在

欧元区成立之后持续高速增长，且经常账户盈余占GDP比率目前在全球处于最高水平。

如果德国依然使用马克的话，那么马克的汇率必然会显著升值，就像人民币汇率过去

10 年的显著升值一样。然而，由于欧元区作为一个整体的经常账户收支基本平衡，欧
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元并未显著升值，这就造成德国有效汇率的持续低估。换言之，正是由于以希腊为代

表的国家存在持续的贸易逆差，这才帮助消化了德国持续的贸易顺差。这一格局既帮

助德国实现了国内产能的充分利用，又使得德国持续保持了较强的竞争力。笔者认为，

德国是欧元区诞生之后最大的受益国，没有之一。如果看不到希腊等国家对德国经济

增长的贡献，过于强调援助希腊是一种没有回报的单边福利转移的话，德国人就太过

短视了。如果德国拖离欧元区而自立的话，日子将远没有现在这么好过。 

错误之四，是在希腊问题上表现过于强硬，削弱了欧盟其他国家对德国的好感，

加强了前者的疑惧情绪。从世界历史来看，欧洲国家对德国经济的崛起总是心存担忧。

欧元区的成立与其说是经济原因主导，不如说是政治原因主导。例如，法国总统密特

朗就曾经以德国加入欧洲货币合作为谈判砝码，作为法国支持两德统一的前提条件。

欧元区的成立被视为加强欧洲经济一体化、从而永久性地避免军事冲突的制度性保障。

然而，欧债危机的爆发生动地说明，货币一体化非但没有促成欧洲各国经济发展水平

的趋同，反而加剧了各国经济之间的分化。德国政府与国民花了几十年的时间与欧洲

其他国家修好，可谓成果卓著。然而在欧债问题上，囿于国内民意压力，德国政府表

现得过于强势，这事实上损害了过去相当长时间德国政府与社会的上述努力。 

综上所述，在以德国为代表的债权国充分认识到上述错误，从而在未来显著改变

自己的态度之前，希腊问题远未结束。目前存在着两种危险，一是未来希腊政府没有

兑现之前承诺的目标，债权国再次取消援助，希腊被迫退出欧元区；二是希腊国内民

众的反对意见高涨，希腊主动退出欧元区。无论哪种危险转变为现实，对希腊、对德

国、对欧元区的未来，都将是一种灾难。 

 

（笔者为中国社科院世经政所国际投资室主任） 
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