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欧罗巴 ,你为什么暴躁？

达到 -1.1 个百分点。2018 年第三季

度至 2019 年第二季度，固定资产投

资对 GDP 增长的贡献由 1.6 个百分

点下降至 0.1 个百分点。换言之，出

口表现不尽如人意以及国内企业缺

乏投资意愿，是德国经济下行的最

重要原因。

当前市场上与学术界对欧洲国

家的一个批评是，有些欧洲国家过

早地收紧了财政政策，导致稳定经

济增长的压力过度压在了货币政策

上。这个问题最突出的就是德国，

从 2013 年第四季度至 2019 年第二

季度，德国综合财政结余占 GDP 比

率已经连续 23 个季度为正。与此同

时，德国政府债务占 GDP 比率在欧

洲主要大国中是最低的，截至 2019

年第二季度仅为 61.2%。如果说希

腊、意大利这些重债国（截至 2019

年第二季度政府债务占 GDP 比率分

别为 182.1% 与 138.6%）保持财政盈

余或者较小的财政赤字是必须的话，

那么在本国经济显著减速的背景下，

德国继续保持财政盈余的做法的确

就值得商榷了。

值得一提的是，德国经济之所

以在应对外部变化时变得“脆弱”，

跟其近年来乐观预估出口形势，对

外资、商业自由过分限制有一定关

系。此前，凭借“经济火车头”优势，

德国成为欧洲最有吸引力的投资地，

中国企业也前往大幅投资。2016年，

中国成为德国外国投资的最大来源

国，甚至超过德国对华的投资额。

然而，2018 年德国却开始加强

外资投资管理，将外资收购德企的

审查门槛从 25% 股权下调至 10%。

似乎是对德国商业自由信心下降，

中国企业对德国的投资同比出现了

大减。据一份调查报告显示，2019

年上半年，中企向德投资 5.05 亿美

元，只有 2018 年对德投资（100 亿

美元）的零头。

此外，德国在允许华为参与 5G

网络建设上也表现出犹豫不决的态

度。据外媒报道，德国向华为提出

了一个条件，要求华为 5G 网络测试

中增加一项可靠性测试……事实上，

对于当下的德国而言，要想保持经

济的稳健发展，除了维持制造业优

势，秉持包容开放的商业精神同样

重要。

法英自顾不暇

当德国无法在欧洲发挥“火车

头”的作用时，同为“三驾马车”

的法英两国的表现也不尽如人意。

11 月 12 日法国央行表示，由于

全球经济放缓对工业造成压力，法

国经济增长2019年年底将稍有降温。

与此同时，法国工业领域的高管们

预计 11 月生产就会放缓。

2018 年，马克龙政府计划上调

燃油税引发“黄马甲”运动，到今

年11月17日正好一周年。11月16日，

示威者在全法多个地方举行游行活

动，巴黎街头百余人被捕。国内动荡，

也让法国的失业率居高不下。2019

年第二季度，法国的失业率为8.5%。

到了今年第三季度，法国 25 岁以下

年轻人的失业率增加了 0.7%，总人

数达 262.8 万。

尽管法国政府不断致力于改善

法国家庭财务状况，但民众面对国

内外多重不确定性因素及对政府未

来持续性结构改革所带来的外溢冲

击，仍谨慎选择更加稳妥的储蓄方

式，也使得政府的刺激性政策效果

未能转化为消费红利。据法国央行

统计数据，在2019年 3月至10月，

法国民众购买力增长约 85 亿欧元，

消费规模仅为 31 亿欧元，相当于近

2/3 的收入增长转化为储蓄。

专家认为，面对法国政府在民

众压力与推行改革方面的艰难平衡，

如何从根本上提高法国生产率，并

上 图：2019 年 7 月

8日，英国伦敦，德

意志银行办公楼。目

前，该银行开始在全

球范围内裁员 1.8 万

人，这是金融危机后

最大规模的一次投资

银行重组。


