
欧洲经济扩张动能减弱
中欧应展开多元化合作
◎本刊记者  徐珊珊  李真  沈忠浩  杨晓静／文

在 全球贸易增长放缓、英国“脱

欧”不确定性等因素拖累下，

2018年欧洲经济扩张动能减弱。2019年

欧洲经济增长将进一步放缓，但严重失

速可能性不大。

2018年欧洲经济扩张动能减弱

欧洲央行预估，2018年欧元区经济

增长率将从上年的2.5%降至2%。

（一）经济增速整体放缓

2018年欧洲经济增长放缓。前三个

季度欧元区19国国内生产总值（GDP）

环比增速分别为0.4%、0.4%和0.2%；

欧盟28国GDP环比增速分别为0.4%、

0.5%和0.3%。三季度欧元区和欧盟经

济增速均为两年多来最低。

截至2018年三季度，欧元区经济

已连续22个季度扩张，累计增幅约为

10%。从历史角度看，1975年以来欧洲

经济经历过5次周期性复苏，周期内经

济增幅平均为21%，扩张持续时间平均

为31个季度。横向对比，美国经济本轮

复苏已持续37个季度，GDP累计增长

21%。

欧洲央行认为，随着欧元区经济扩

张日益稳健成熟且趋向长期潜在增长

率，2018年经济增速放缓是正常现象，

很大程度上是从2017年取得的10年来最

快增速“回归正常”。

作为欧洲“领头羊”的德国，三季

度经济意外环比萎缩0.2%，为2015年

一季度以来的首次萎缩，净出口萎缩是

主要诱因；法国上半年经济表现平淡，

未能延续2017年的增长势头，虽然三季

度环比增长0.4%，略高于前两季度的

0.2%，但近来法国民众抗议活动对其

零售业造成严重损失，将拉低四季度增

速；欧元区第三大经济体意大利，由于

失业率持续上升、内需乏力，三季度出

现四年来首次环比萎缩。

“脱欧”的不确定性对英国经济造

成很大冲击。公投结果公布以来，英镑

对美元汇率下跌近10%。尽管弱势英镑

拉动外贸增长，预期中的衰退并未到

来，但经济疲态开始显现。国际主要

机构及英国国内机构均预计2018年英

国GDP增幅将在1.3%左右，大幅低于

2016年的1.9%和2017年的1.8%，或为

2010年以来最低。

（二）消费成经济增长主引擎

从增长动能看，消费是当前拉动欧

元区经济增长的首要动力。欧元区就

业、收入和消费之间的良性循环得到保

持，相关指标显示这种良性循环并未因

经济增长放缓而中断。

欧盟统计局数据显示，2018年欧

盟28国失业率继续下降，9月降至6.7%

的历史低点；欧元区19国失业率降至

8.1%。目前仅有希腊、西班牙和意大利

三国失业率超过10%。另外，欧盟和欧

元区25岁以下青年失业率稳步下降，10

月份分别降至15.3%和17.3%。

不过，英国“脱欧”带来的不确定

性正慢慢传导至欧元区消费市场。欧盟

委员会的调查显示，2018年11月份欧元

区消费者信心指数下滑至20个月低位。

（三）出口受到重击

2018年欧元区增长放缓，部分原因

在于恶劣天气、异常高的疾病发病率、

罢工等“一次性”或“临时性”因素，

但最主要的原因是在贸易保护主义加剧

的大背景下，伴随全球贸易增长放缓，

净出口对欧元区增长的贡献大幅下降。

贸易冲突持续发酵导致全球正在减

少对欧洲出口商品的需求。欧盟统计局

的数据显示，2018年前9个月欧元区19

国未经季节调整的货物出口额1.69万亿

欧元，同比增长3.6%；进口额1.54万亿

欧元，同比增长5.8%；实现贸易顺差

1431亿欧元，同比减少15%。欧盟28国

出现贸易逆差146亿欧元，与2017年同

期顺差50亿欧元形成反差。

德国出口受到的影响最为明显。

2018年9月份德国出口额环比和同比分

别下降0.8%和1.2%。德国经济智库将

出口对德国经济的贡献率预测直接下调

了2个百分点至1%。

2019年欧洲经济增长将放缓 严重

失速可能性不大

与2018年初时相比，各机构已纷纷

下调2019年欧元区经济增长预期，普

遍预期欧洲经济扩张进一步放缓，但严

重“失速”的可能性不大。其中，欧盟

委员会、欧洲央行和国际货币基金组织

分别预测2019年欧元区经济增长2%、

1.8%和1.9%。

就英国而言，目前主要国际机构和

英国本土机构基于“有序脱欧”的情

境预测，2019年英国经济增长率将为

1.4%-1.7%，略高于2018年的增幅。但

从目前发展看，“无协议脱欧”的概率

依然不小。

（一）主要机构警惕2019年欧洲经

济将面临的风险

欧盟委员会在2018秋季经济预测报

告中说，2019年欧洲经济面临许多相互

关联的下行风险。

第一，在顺周期刺激措施推动下，

美国经济过热可能导致美联储加息速度

超过预期，从而产生外溢效应，加剧金

融市场动荡，通过贸易和银行业通道，

欧盟也可能遭受冲击。

第二，中美贸易争端加剧可能透过

信心、投资和全球价值链对欧盟造成影

响。

第三，在欧盟内部，对高负债成员

国公共财政质量和可持续性的疑虑可能

蔓延至银行业，引发金融稳定问题，并

对经济活动造成下行压力。

国际货币基金组织认为，由于就业

和工资增长为内需提供支撑，2019年欧

元区多数国家的经济增长率仍将高于其

长期潜在增长率。但短期内，贸易紧张

加剧和全球金融状况急剧收紧，可能削

弱投资，并对欧元区增长构成压力。

（二）三大因素将影响2019年欧洲

经济走势

1.英国“脱欧”不确定性将持续影

响欧洲经济

分析人士普遍认为，无论“有协议

脱欧”还是“无协议脱欧”，“脱欧”

对英国经济的冲击大于对欧盟经济的影

响。

经合组织2018年11月21日发布的经

济展望报告称，“无协议脱欧”可能使

英国经济在未来两年内减少2%以上，

即4 0 0亿英镑的增长。英国央行在其

2018年11月末发布的评估报告中警告，

“无协议脱欧”将导致英国GDP萎缩

8%，英镑下跌25%，房价暴跌30%。

2.欧洲央行维持宽松货币政策

目前，欧洲央行的“鸽派”立场占

上风。从欧洲央行2018年的货币政策决

定和沟通策略来看，2019年欧元区仍将

保持货币宽松。

欧洲央行明确表示，2019年夏天前

不会加息。分析人士指出，由于美联储

持续加息，欧元区经济保持扩张，名义

通胀率处于较高水平，欧洲央行承受加

息压力，2019年下半年首次加息可能性

很大。不过，在经济增长放缓、不确定

因素增加、核心通胀乏力的背景下，欧

洲央行首次加息时间可能晚于市场此前

普遍预期的2019年秋天。

3.欧元区结构性改革艰难推进

2019年是欧元启用20周年，欧盟

仍在致力于弥补欧元区的结构性缺陷，

试图加深一体化，从根本上解决发展失

衡，提高长期竞争力。然而，改革推进

恐怕仍异常艰难。

由法德主推的欧元区改革方案包括

建立欧元区预算、设立欧盟财政部长、

将ESM扩大为欧元区货币基金等。根据

2018年12月欧盟财长会议的磋商结果，

各国同意强化ESM，同意其为欧元区

银行业单一清算基金（SRF）提供贷款

支持，并可能早于原定的2024年付诸实

施，使欧元区银行业的危机“防火墙”

得到加强。

然而，在欧元区预算、欧盟财政部

长等议题上，各国未能达成共识，需要

在2019年继续磋商。

英国“脱欧”对中英经贸合作的潜

在影响

（一）警惕“无协议脱欧”下英政

局动荡风险

中国贸促会驻英国代表处对中资企

业的调查显示，中资企业对英投资大多

看好英国稳定的政局和环境，不少中资

企业雇用大量欧洲员工，很多产品出口

到欧洲，英国“脱欧”可能导致员工、

税收、原产地等各方面问题。

中国驻英国使馆经商处表示，英国

“脱欧”对中国而言机遇主要表现在，

由于中国的市场规模，“脱欧”后英国

将更加迫切地希望与中国建立更紧密的

经贸关系。

也有专家指出，如果英国有更大的

贸易政策自主权，且十分看重中国市

场，双方合作领域和可能性会增多，如

英国对部分产业和技术的限制可能会放

宽。

（二）“有序脱欧”将导致不确定

性延续

中英双方能否开展自贸谈判需要视

“脱欧”协议的内容而定。按照目前

协议，如英国继续留在关税同盟内部，

谈判的范围和内容都会受到协议限制，

尤其在过渡期结束前很难开展。从英方

的优先度来看，在英国自贸谈判对象国

中，可能中国并不是排在最前面的，

但贸易谈判是双向的，需要双方共同推

进，所以不排除中英率先开启谈判的可

能性。

对伦敦离岸人民币市场的影响方

面，中国银行伦敦分行副行长王化斌指

出，即便当前协议通过，由于对金融服

务业的相关规定并未明确，其影响也有

待进一步评估。他认为，伦敦作为国际

金融中心的地位很难受到挑战。有传言

欧盟有意将欧元清算中心从伦敦迁出，

但由于伦敦目前仍是美元、英镑等其他

主要货币的最大清算中心，仅将欧元清

算中心迁出并不实际。

                                                 
如果英国有更大的贸易政
策自主权，且十分看重中
国市场，双方合作领域和
可能性会增多。
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