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导致欧元区经济增速远低于国际平

均水平，成为拖累全球经济增速的

“后进生”。

欧洲经济有多不景气 ? 国际货

币基金组织（IMF）将 2019 年全球

经济从2018年的3.7%下调至3.2%。

其中，日本和亚洲其他经济体的经

济预测没有明显的变化。2019 年第

一、二季度，美国 GDP 同比增速分

别为 2.7% 与 2.3%，而欧盟 GDP 同

比增速分别为 1.6% 与 1.2%。

虽然国际贸易紧张局势使得全

球经济面临衰退的风险，但欧元区

的衰退却最明显。国际货币基金组

织预计，2019 年欧元区的 GDP 增长

率预计只能达到 1.3%，较 2018 年下

跌 0.6%。不难看出，欧洲对于全球

经济衰退可能负有主要责任。

作为经济增速先行指标的制造

业采购人经理指数（PMI），则预

示着欧洲经济更大的下行压力。欧

元区 PMI 从 2019 年 1 月起已经连续

9 个月低于 50 的荣枯线，9 月份为

45.7。在德、英、法、意四个大国中，

2019 年 9 月，只有法国的 PMI 略高

于 50（不过也仅为 50.1）。德国的

PMI 指标当前在四个大国中处于最

糟糕的水平，不仅从 2019 年 1 月至

9 月连续 9 个月低于 50，而且 2019

年9月份仅为41.7。PMI的糟糕表现，

意味着欧洲经济未来一段时间增长

状况不容乐观。

分析人士指出，三大因素导致

欧洲经济大幅衰退——

首先，欧元区经济非常依赖外

贸出口，因此国际贸易局势的不确

定性使得欧洲经济更容易受到连带

伤害。从以往数据看，出口占欧元

区的 GDP 占比达到了 28%，而美国

仅有 12%。

德国经济智库伊弗经济研究所

11 月 11 日发布的调查报告显示，今

年第四季度世界经济景气指数跌至

十年来低点。世界经济将持续降温，

专家们预计世界贸易增长将显著放

缓，私人消费和投资活动也将减弱。

报告显示，在新兴经济体中，下行

压力主要集中在亚洲；在发达经济

体中，下行压力主要集中在欧美。

如今，欧洲成为发达经济体的“拖

油瓶”。

其次，欧洲对于经济冲击的政

策反应几乎都是错误的。在全球经

济衰退风险加剧的时候，世界主要

经济体通常会主动出击，并采取反

周期的需求刺激措施。

相比于欧洲央行，美联储更早

地改变了货币政策路线，不仅 10 年

来首次降息，同时还采取了背靠背

降息的方式。但是欧洲方面，对于

需求疲软的政策调整却往往是顺周

期的，随着近期欧洲经济增长放缓，

欧元区各主要经济体考虑的不是扩

大财政政策，而是提高税收并削减

公共支出以控制赤字。

最后是欧洲政治局势的不确定

性。从英国脱欧的不确定性到意大

利出现新民粹主义政府，再加上欧

盟预算委员会在预算问题上冲突不

断，引发了市场对于欧洲银行业的

担忧情绪。

因此，欧洲很可能在明年进入

衰退。更让人担心的是，当前全球

处在分化之中，合作的基础正在丧

失。欧洲各国很可能货币政策各行

其是，无疑加剧市场的风险。

欧罗巴之船，在世界经济的汪

洋中，风雨飘摇。

“火车头”德国怎么了 ?

俄罗斯《专家》周刊网站 11 月

6 日报道，长期以来位居欧洲第一的

德国经济现已停滞不前，并处于技

术性衰退的边缘。

从历史上来看，当欧洲经济下

行时，核心国家（如德国和法国）

经济增速通常高于外围国家（如意

大利和希腊）。但近期欧洲经济下

行却出现了一个特殊现象，即核心

国家德国经济减速明显。

2018 年第三季度至 2019 年第

一季度，德国 GDP 同比增速分别为

1.1%、0.9%、0.8% 与 0.0%，不仅显

著低于法国与英国（2019 年第二季

度分别为 1.4% 与 1.3%），甚至低于

希腊（2019 年第二季度为 1.9%）。

为何当前德国经济增速如此糟

糕呢？中国社科院世经政所研究员

张明指出，从德国国内“三驾马车”

对经济增长的贡献来看，导致德国

经济增速显著下滑的主要原因，一

是净出口贡献持续为负；二是固定

资产投资贡献低迷。

2018 年第三季度至 2019 年第二

季度，净出口对德国 GDP 增长的贡

献持续为负，2019 年第二季度更是

　　当前全球处在分化之中，合作的基础正在丧失。欧洲
各国很可能货币政策各行其是，无疑加剧市场的风险。


