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一方面债台高筑 一方面拥有可观的外江储备

欧洲债国何不拿外储还债？

有以外汇储备为主的大量、有时是过量

的金融储备以备不时之需。政府完全可

以拿出平常过量的外汇储备先用于偿还

债务，而不是等到事情变得更糟。

这样的非正统方案至关重要，但奇

怪的是，人们对此避而不谈。或许对于

许多传统思维的决策者和游说集团来说，

这样的方案将是革命性的。但毕竟目前

最重要的是找到理性实用的办法来解决

问题，而不是注重经验和仪式。

波兰是一个很好的分析案例。波兰

全体国民是债务主权方，波兰国民银行

代表人民对其管理。因此，波兰社会不

仅负有公共债务（即使是政府的责任，

也让其头疼），也实际拥有国民银行管理

着的金融储备。这样的情况（当然程度

和方式略有不同）在许多负债国家均是

如此，包括众多无法通过惯常方式解决

债台高筑问题的希腊、英国、意大利、

葡萄牙、西班牙及匈牙利。

假如波兰政府将其一半的储备（包

括各种货币及少量黄金约 1000 亿美元）

偿还部分外债（占公共债务比例已超

27%），其债务占 GDP 之比将从目前的

55% 大幅降至 45%。

但实际上，按照目前应对危机的模

式，希腊和匈牙利债务违约只是时间问

题。问题出在哪里？问题在于，这些国 责编 ：朱梓烨    美编 ：蔡蓓蓓

家现在采取的策略不是用自己的钱还债，

而是借钱还债。

外汇储备基本都是以在西方银行短

期存储的特定债券（主要是美国、西欧

国家债券，尤其是直到近期还是 AAA

评级的那些国家）的形式存在的。没有

哪个国家储备津巴布韦或者孟加拉、尼

日利亚，甚至是中国（将来会有）的债券。

对波兰来说，央行从这些储备中获得约

不到 3 个百分点的利息。同时，通过将

部分预算赤字和旧债金融化，波兰通过

向海外发行债券把相同的钱又借了回来

（注意，这是波兰自己的钱），同时支付

两倍高的利率（近期十年期债券利率是

5.87%）。这之间的差额（实际价值约 30

亿美元）是波兰的支出，也是国外的纯利，

包括国外投资者，也包括其他国家政府。

那么，用自己的钱还债是很糟糕的

选择吗？储备减半也足够维持国家金融

安全，平稳维持货币流通流量。同时，

一方面，公共债务将减少 GDP 的 10%

之多，大幅降低的外债将增强国家金融

稳定 ；另一方面，预算压力（延伸至纳

税人压力）也将降低，因为处理公共债

务的成本每年也将减少约 30 亿美元。

这就是波兰的案例。这个国家目前

对国内外债务的应对还算平稳。其他国

家同样拥有储备，有些储备不小，有些

甚至是过量。但同时，这些国家却都在

债务的高压下逐渐沉没。一些国家出现

了资产流动不畅，一些国家债务已经无

法清偿。那种得过且过，将解决问题无

限期推后的办法只会造成更大的债务违

约，而那一天则会加速到来。

被扼杀的金融税
问题的关键是，上述对政府储备和

公共债务双管齐下的措施，对金融债券

流向的重大重新配置将对金融利益集团

产生巨大损害。一旦这样的方案登上官

方政治舞台，特殊金融利益集团及其政

治代理人、宣传媒体将立刻组织起史无

波兰前副总理，曾任国际货币基金组

织、世界银行、联合国经济发展研究

机构及欧盟高级顾问，现任波兰华沙

科兹明斯基大学政治经济学教授、波

兰智库主任。著有《真相，谬误与谎

言 ：多变世界中的政治与经济》。

很多重大深刻的经济变革方案在当时的

政治时局中并非是呼之欲出的，它们总

是显得遥遥无期。当实现经济变革所依

赖的政治条件形成时，经济系统早已不

能有效地运行，经济的增速已明显放缓

或趋于停滞。有一句古老的波兰谚语说

道，波兰人总是习惯在马跑了之后才关

厩门。

1 月 30 日，欧盟各国领导人就永

久性的欧元区援助基金达成共识。

欧盟 27 个成员国中有 25 个同意建

立永久性的援助基金“欧洲稳定机

制 ”(ESM)。 总 额 为 5000 亿 欧 元

的“欧洲稳定机制”(ESM) 将在 7

月份正式生效，该基金将为债务负

担沉重的欧盟国家提供支持，并将

替代目前为爱尔兰和葡萄牙提供援

助的临时性机制欧洲金融稳定基金

（EFSF）。

2011 年 12 月 30 日，匈牙利国会以 293 票赞成、4 票反对、1 票弃权的投票结果通过了新的

《中央银行法》。按照该法案的规定，匈牙利央行副行长的人数可以由目前的 2 名增至 3 名，

同时副行长将不再由行长提名，改由政府总理向总统提名。在 IMF 和欧盟方面看来，此举

已真切威胁到匈牙利央行的独立性。欧盟明确表示，在对该项法案是否违反欧盟宪章进行审

议之前，不会重启与匈牙利有关的财政援助谈判。
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前例的反击 ：这是唯平民论、是抢劫、

是对央行“神圣”独立性的攻击，是另

一种愚蠢！对金融交易征税的提议（旨

在降温并减少投机）是完全合理的，但

却被压制于襁褓之中。

最近，在德国总理默克尔和法国总

统萨科齐致欧盟主席的联署信中又提到

了该方案。英国的回应是，英国同意的

前提是该方案具备全球性（当然，他们

也会为反对该案奋战到底）。事实是，花

旗集团的游说人们清楚，要让这个机制

全球化基本不可能，目前反对比同意容

易得多。鉴于“政治正确”的要求，说

“不”的声音并不算那么大，但英国首相

在戛纳 20 国集团峰会后的欧盟峰会上反

复说的“不”，意味着至少目前来看，征

收金融交易税的想法是通不过的。

毫无疑问，该税种的全球推广带来

的好处远比在地区推广多得多，不论是

欧盟 26 国还是欧元区 17 国。但这并不

意味着说我们只面临两种选择 ：要么全

球应用，要么不应用。事情并非如此，

在此背景下，中国对金融交易税的表态
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将是关键的。中国如果还不能同欧盟国

家共同领导该机制，至少应该予以支持。

政策为谁服务
回到运用外江储备进行部分减债的

可能方案上来，决策的关键还是看这些

相关国家。这其中并不一定涉及艰苦的

双边或多边政府间谈判。以波兰为例，

目前政权基本掌握在一个党，即公民平

台党（PO）手中。通过该方案仅需要波

兰政府、国会、央行以及总统的支持，

加上宪法法院的默许。这种情况在意大

利、西班牙、匈牙利、葡萄牙和很多国

家都类似。

然而，走一条非正统的路阻力太大。

匈牙利日前修改法律，以削弱央行独立

性，但此举导致引来诸多国外政治压力。

看起来，这样的一些非正统行动，尽管

理论健全、实际亟需、有利于经济有利

于社会，却可能在政治上行不通。毕竟，

令人遗憾的是，真正的政策大多服从于

特殊利益集团，而非普通大众。

（翻译 ：张璐晶）

面对现实吧 ：想在不影响社会稳定

的前提下，理智地解决债务危机是不可

能的。危险正在升级，尤其是在数个欧

盟国家评级降级后。现在，连欧盟金融

稳定机制（EFSF）的评分也被下调了。

对于将债务从私有部门转移到公有

部门、从成员国转嫁给欧盟喋喋不休的

絮叨都于事无补，只不过是改变一下债

务结构和时限而已。抑制增长的支出削

减和谨小慎微的增税并不能平衡预算，

还可能给经济增长带来更大的负面影响。

欧元区其实已经处于缓慢衰退期。

运用通胀解决问题是个神话，因为

通胀加速的结果弊大于利。一旦尝试，

部分债务将表面增长，实质贬值。社会

存款也会遇到同样结果。这是不可接受

的。认为危机只是常态，目前情况只是

相对困难的想法是天真、靠不住的。

危机无法运用正统方式解决已经成

为近期欧盟峰会上各国领导人的共识。

需要大力加强欧盟整体政策协调，像重

视通过削减支出和增税实现欧盟财政一

体化那样鼓励成员国间政策协调。但仅

此还不能完全战胜危机。非正统危机呼

唤非正统行动。

“用自己的钱还债”不对吗
政府除了堆积如山的公共债务，还

那些经济骗子、蛊惑民心的政客以及为

数众多的政治黑客依然有出路 ：当经济

政策的基础不再是知识，而是 1. 意识形

态的呼吁，2. 愚蠢的行为，3. 目光短浅，

4. 贪得无厌，5. 其他社会的、而不是自

己社会的利益。

储备减半也足够维持国家金融安全，平稳维持货币流通流量。
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