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前言

　　自2008年由美国次贷危机引发的全球金融危机爆发以来，在世界经济领域陆续发生了一系列大的
事件，欧洲主权债务危机是其中影响最大、最深远的一件。
这场爆发在2009年底、发端于希腊的主权债务危机，已经像一千年前暴虐于欧洲的黑死病一样再次在
欧陆大地蔓延，不但先后有爱尔兰、葡萄牙、意大利、西班牙等国家被拽入债务危机的泥潭，而且连
欧洲经济的火车头德国和法国也不堪重负。
整个欧元区国家似乎在债务到期一债务违约一资金救助一财政紧缩一经济瘫痪一无力还债的恶性循环
中越陷越深。
　　欧债危机不仅对欧洲经济产生了深刻影响，同时也让世界上最稳定的欧洲政坛开始动荡。
仅仅在2011年，欧洲就有五个国家因为主权债务危机的爆发而引发政府换届，帕潘德里欧、苏格拉底
、贝卢斯科尼、考恩、萨帕特罗等这些欧洲政坛曾经的风云人物在欧债危机面前不得不黯然下台。
为救助陷入欧债危机的欧元区成员国，欧盟和欧洲央行一方面对危机国家采取财政紧缩措施，另一方
面四处出击，向国际货币基金组织（IMF）和世界新兴国家寻求资金援助。
尽管无论是欧洲各国政府还是私人机构投资者都为妥善解决欧债危机付出了不懈的努力和必要的牺牲
，但是目前来看，欧债危机似乎并没有要结束的迹象。
我们也依然看不到欧债危机的解决出路，它带给欧洲经济乃至世界经济的负面影响依然存在，并成为
未来世界经济复苏过程中最大的不确定因素。
　　欧债危机并不是一个孤立的经济事件，它是美国次贷危机所引起的全球金融危机在全球范围内蔓
延和深化的必然结果，是金融危机在欧洲的具体表现。
欧债危机也不仅是一个经济问题，还是一个政治问题和社会问题，是欧元区内经济发达国家经济发展
到一定水平，现有的政治决策体制和货币机制已经不适应现状的一种集中体现。
如果我们把欧元区看做一个国家，欧洲的主权债务水平并不算高，甚至低于美国和日本。
怛是，由于缺乏统一的财政政策，同时，欧洲央行也不愿为这些国家发钞，导致一些国家的主权债务
问题无法得到圆满的解决。
政治是经济的集中体现，在欧债危机这件事上表现得尤为明显。
　　欧债危机的爆发既有内部原因，也有外部因素。
从内部原因来讲，随着全球经济一体化进程的加速、世界经济格局的演变以及新兴国家的崛起，欧洲
国家的全球经济竞争力在逐步下降，而欧洲国家传统的高福利政策和人口老龄化的趋势却并没有改变
，政府财政收支的缺口越来越大，多数欧元区国家政府一直处于入不敷出、举债度日的困境；而欧元
区国家统一的货币政策使得各成员国政府在实施各项经济发展政策时，只能施展财政刺激手段而无法
应用货币政策，导致财政支付越来越大，推动经济发展的成效甚微，因此，欧元区国家统一的货币政
策和分散的财政政策是欧债危机爆发的内部原因。
　　从外部因素来看，欧债危机是全球金融危机后世界主要发达经济体争夺后危机时代经济主导权和
经济版图的一场没有硝烟的战争。
次贷危机所引发的金融危机在一定程度上改变了世界经济的格局，目前，世界各经济体整体上都处于
经济复苏和恢复的阶段，谁能尽快走出危机的阴影，踏上正常的发展道路，谁就能够在未来的经济版
图中占有有利的位置，获得更多的话语权。
世界第一强国美国为把危机负面影响转嫁于他国，不仅要求新兴经济体提高汇率，采取贸易保护措施
，而且任由代表其意志的国际评级机构大幅下调欧元区国家的主权债务评级，加重了欧元区国家经济
复苏的阻力，延缓了欧洲经济复苏的进程，使得刚刚从危机中复苏的欧洲经济再次陷入下降的通道中
。
　　由张志前和喇绍华两位同志编著的这本《欧债危机》，全面、系统而又深入地将欧债危机发生、
发展和演化的过程介绍给读者，同时对欧洲统一和欧元产生的背景进行了分析，对主权债务危机的历
史进行了梳理和回顾。
对于那些关注经济问题的专业研究者和决策者而言，这是一本能够为研究者清晰地梳理欧债危机主要
发展历程和提供理性分析与判断的基础性素材，而避免被纷繁复杂的表面乱象所纠缠和打扰的很有价
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值的读物；对于那些希望在越来越充满风险和不确定性的经济氛围中找寻价值支点的普通读者而言，
这是一本能够帮助读者在八小时之外的宝贵时间里迅速洞悉世界经济发展命门，近距离参透万里之外
的欧洲大陆上演的有关在欠债还钱中痛苦挣扎的很有趣味的读物。
　　欧债危机为什么会率先从希腊爆发进而蔓延至整个欧洲？
为什么经济和社会相差巨大的欧洲国家都相继爆发了欧债危机？
欧债危机将给欧洲的经济和社会带来怎样深远的影响？
欧债危机与美国债务危机有什么具体的差别？
欧债危机中有谁哑巴吃黄连暗暗叫苦又有谁掩面偷笑而大把赚取他国危机钱？
欧债危机的爆发是世界经济进程的一个偶然还是已经潜伏了十年的木马病毒？
有谁在为化解危机而奔走相呼又有谁不断地火上浇油唯恐天下不乱？
欧债危机是当代经济理论和政策手段走向尽头的必然产物还是一种创新的货币和创新的机制带来的阵
痛？
中国规模庞大且无法理清的地方债会不会引发类似欧债危机的经济危机？
人民币在走向国际化的过程中怎么避免重蹈欧元的覆辙？
等等。
这一连串看似严肃却又令人好奇的问题驱使着我在书中寻找答案。
　　我们非常欣喜地看到，这些问题的答案作者在本书中都有不同角度的解答，而且清新畅快的文风
、通俗易懂的语言、深入浅出的描述，也让读者在寻求答案的过程中丝毫不会感到专业性的干涩和枯
燥。
而且，本书还向我们展示了比欧债危机本身场景更为宏大、比欧债危机的历史更为久远、比欧债危机
的现象更为深邃的、我们且把它们统一称为“主权债务危机”的鸿篇巨制。
正如书中所言，其实欧债危机并非人类历史上第一次主权债务危机，各个国家在发展的过程中也都曾
发生过这样或那样的债务危机，今后也一定会有国家发生这样或那样的债务危机，知其然，也知其所
以然。
这是本书带给我们的启示。
　　是以为序。
　　谷源洋　　2012年2月
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内容概要

由张志前和喇绍华两位同志编著的这本《欧债危机》，全面、系统而又深入地将欧债危机发生、发展
和演化的过程介绍给读者，
同时对欧洲统一和欧元产生的背景进行了分析，对主权债务危机的历史进行了梳理和回顾。
对于那些关注经济问题的专业研究者和决策者而言，这是一本能够为研究者清晰地梳理欧债危机主要
发展历程和提供理性分析与判断的基础性素材，而避免被纷繁复杂的表面乱象所纠缠和打扰的很有价
值的读物；对于那些希望在越来越充满风险和不确定性的经济氛围中找寻价值支点的普通读者而言，
这是一本能够帮助读者在八小时之外的宝贵时间里迅速洞悉世界经济发展命门，近距离参透万里之外
的欧洲大陆上演的有关在欠债还钱中痛苦挣扎的很有趣味的读物。

欧债危机为什么会率先从希腊爆发进而蔓延至整个欧洲?为什么经济和社会相差巨大的欧洲国家都相继
爆发了欧债危机?欧债危机将给欧洲的经济和社会带来怎样深远的影响?欧债危机与美国债务危机有什
么具体的差别?欧债危机中有谁哑巴吃黄连暗暗叫苦又有谁掩面偷笑而大把赚取他国危机钱?欧债危机
的爆发是世界经济进程的一个偶然还是已经潜伏了十年的木马病毒?有谁在为化解危机而奔走相呼又有
谁不断地火上浇油唯恐天下不乱?欧债危机是当代经济理论和政策手段走向尽头的必然产物还是一种创
新的货币和创新的机制带来的阵痛?中国规模庞大且无法理清的地方债会不会引发类似欧债危机的经济
危机?人民币在走向国际化的过程中怎么避免重蹈欧元的覆辙?等等。
这一连串看似严肃却又令人好奇的问题驱使着我在书中寻找答案。
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后记
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章节摘录

　　在原总裁卡恩接受调查无法履职到新总裁拉加德上任前，欧债危机正在被一系列突发事件捆绑着
，令紧张的空气在全世界酝酿发酵，危机前景也越发扑朔迷离。
为缓解投资者的担忧情绪，欧洲央行频频干预债市，但效果并不理想。
正当各方人士为是否推出欧洲共同债券而绞尽脑汁之时，新总裁掌舵的国际货币基金组织在2011年11
月22日批准了60年来历史上最为灵活的新贷款机制，旨在更好地帮助有需要的国家应对危机。
　　IMF的官方公告显示，新机制以灵活度更大的预防性和流动性安排（PLL）取代以前的预防性信贷
安排（PCL）。
新的工具可用于包括应对未来市场震荡的风险和短期流动性窗口等。
根据规定，新的流动性额度将会为经济政策相对较好的国家提供6个月贷款，最高可达成员国出资额
的5倍，且几乎无任何附加条款。
同时，新设定的预留和流动性额度也可以用于一年至两年的较长期贷款项目，最高可达成员国利得财
富的10倍，但此规定有较多附带条件，并将受到IMF理事会审核。
而IMF当前的紧急援助工具（自然灾害紧急援助和战乱后紧急援助）则并人新的快速融资工具（RFI）
，可用于为各种紧急国际收支需要提供支持，包括外生冲击带来的国际收支需要。
快速融资工具一经批准，可立即向成员国提供资金，年度限额为成员国份额的50％，累计限额为份额
的100％。
IMF总裁拉加德也认为：新工具将使国际货币基金组织更迅速和有效地应对危机，这有利于所有IMF
的成员国，同时，这也是朝着建设全球金融安全网的目标又近了一步。
　　从某种意义上说，IMF在当前欧债危机严峻局面下紧急推出新的借贷工具，根本目的是为缓解欧
元区成员国的融资压力，在于稳定信心，撬动更多的私人资本和国际资金参与危机救援。
但是这些措施与实际救助还有一段距离，而且也并没有说明哪些国家符合借贷的众多条件。
IMF目前共有4000亿美元的资金可供借贷，而欧元区成员国中仅意大利一个国家2012年需要借贷的数
额就超过了这个数字，如果西班牙或者法国再提出援助申请，在IMF没有新资金注人的前提下，该组
织的贷款资源将枯竭。
因此新工具对于解决欧债危机而言，仍属于杯水车薪。
所以，可以预测的是，IMF仍将需要视形势的发展，在贷款规模和危机应对速度上进一步改进，避免
市场信心受到意外和更为严重的冲击。
　　目前，国际社会普遍认为，从救助道义和所肩负的职责出发，作为欧债救助的三大主体之一（另
两家救助主体分别是欧洲央行和欧盟）的IMF有义务对深陷债务泥潭的欧元区成员国提供支持。
实际上，国际社会也一直在呼吁有必要通过IMF来对陷人欧债危机的国家进行救助，同时通过扩
大IMF资金规模的方式来增加其干预和救助能力。
但是IMF似乎并不愿意过早地介人欧债危机，这与其以往的雷霆风格大相径庭。
拉加德曾表示，IMF在协助解决欧债危机中扮演着幕后角色。
这也不难理解，正如拉加德曾经说过的，几乎没有人事先料想到欧债危机的严重性，而IMF肯定将因
欧债危机而降低其对全球成长的看法。
经济周期是一回事，经济危机则是另一回事。
　　实际上，欧债危机的最终解决必须依赖处于危机漩涡的国家切实有效的财政、经济和金融的整顿
计划，而不是源源不断地伸手要钱。
况且IMF总的借贷能力是有限的，只能在局部区域、特定时间提供必要的援助，无法为全球金融体系
提供高枕无忧的安全网。
对像美国、日本、法国等这样举足轻重、债务规模高企的经济体而言，更不可能依赖IMF解决自身问
题。
从这个角度看，IMF努力的重点是在警示那些系统危险更大的经济体，各国在解决债务危机时要么只
能依靠自己，要么只能祈求上帝保佑了。
　　泥菩萨美国送来的礼物只有大棒　　面对被热炒得沸沸扬扬的欧债危机，大洋彼岸的美国似乎出
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奇地冷静，既不愿意主动伸出援助之手，也担心坐视欧债危机蔓延进而影响到美国经济的复苏进程。
这个一向喜欢管别人家的事情，现在却连自己的问题都没有有效解决的世界第一强国彻底哑了火。
在官方层面，美国政府不止一次重申了美国在欧债危机问题上的立场，即危机是欧洲的问题，欧洲“
具备应对的资源和能力”，眼下需要采取“果断和决定性的”行动。
美国似乎只愿意与欧洲分享应对金融危机的“诸多专业知识和经验”。
面对求助上门的欧洲理事会主席范龙佩和欧盟委员会主席巴罗佐，美国总统奥巴马仅仅是淡淡地承诺
加强大西洋两岸经贸合作，携手重振经济、创造就业并确保金融稳定。
然而，奥巴马没有拿出向欧元区施以援手的具体措施，只是向欧盟主要机构两位领导人明确表示，美
国将根据应对2008年金融危机的经验继续提供“建议和指导”。
　　在民间学界层面，华盛顿智库“大西洋学会”副会长、跨大西洋关系项目主任弗朗西斯·伯维尔
认为，根本而言，这是需要欧洲自己解决的问题；欧债危机阴魂不散而且持续恶化，原因在于欧洲国
家政府缺乏支持其单一货币的意愿，令市场丧失信心。
　　同样在投资界，欧洲似乎并没有引起美国资本大鳄的兴趣，巴菲特曾说伯克希尔·哈撒韦目前没
有考虑对欧洲直接投资。
或许，这些曾经在欧洲叱咤风云，裹挟千金的资本大鳄正迫不及待地等着危机进一步爆发而大赚特赚
。
　　猛地一看，历史似乎再次回到二战时的情景，美国奉行的孤立主义政策再次抬头，而且还期待着
从其他国家的危机中大捞一笔。
但这次其实真不太一样，这次美国之所以没有扮演胜利女神的角色对欧洲进行援助，其实只是因为美
国已自顾不暇。
自2008年次贷危机爆发后，美国经济就大伤元气，为了支持经济渡过难关，美国政府推行了经济刺激
政策，华尔街开足了印钞机，加大国债推销力度，把全世界带到了通货膨胀的危险道路上。
到了2011年，连美国政府都开始为还债而担忧了，再次感受经济危机寒冷的美国政府“穷”得连政府
运行都难以支撑下去了，更不要说帮助别人了。
　　⋯⋯
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媒体关注与评论

　　欧债危机是本世纪初继次贷危机之后又一重大经济事件。
本书以通俗易懂的语言揭开了欧债危机神秘的面纱，是相关学者、决策者和实务工作者的必读书。
　　——中国国际经济交流中心副部长王军　　　　本书从欧元区制度缺陷、欧洲统一和世界经济结
构等角度，系统分析了本次欧洲主权债务危机发生演化的制度和历史原因，读后发人深省，深受启发
。
　　——香港中文大学中国金融研究中心主任何佳　　　　张志前同志是一位非常勤奋和有责任感的
经济学者，他阅历丰富、涉猎面很宽，对很多经济问题有自己独到的见解。
本书是作者继《货币泡沫》之后又一力作。
　　——中央财经大学教授、博士生导师侯荣华　　　　《欧债危机》全面系统地记录和阐述了发生
在21世纪初的这次欧洲主权债务危机，是截至目前我看到的唯一一本全面系统地介绍和分析欧债危机
的书。
　　——《财经》杂志高级编辑王延春　　　　《欧债危机》内容丰富、条理清晰、分析透彻、文字
优美，是一本全面系统介绍欧洲主权债务危机的好书。
我非常愿意推荐读者阅读。
　　——中国建设银行高级经济师孙兆东　　　　《欧债危机》揭示了欧债危机背后许多鲜为人知的
政治和历史故事，探寻了国家经济发展的本质因素。
读后令人震撼、耐人寻味、发人深省。
　　——中投证券副总裁任春伟
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编辑推荐

　　《欧债危机》一书是国内第一本系统介绍欧债危机的过程、总结其特点，剖析其原因的著作。
作者张志前、喇绍华用专业的眼光，收集整理了大量的资料，梳理了欧债危机的发展脉络，并用通俗
易懂的语言向广大读者展示了欧债危机现阶段发展的全貌。
　　本书作为一种正在发生者的历史的初步总结和记载，遵循了用事实说话的写作原则，抓住了欧债
危机发展的主要脉络，并对相关重点环节作了深入的背景介绍，突出了作品的客观性与资料性强的特
点。
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