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全球化浪潮下的竞争力洗牌
为什么美国地震，欧洲

垮了？

改革开放初期，我们向

西方国家学习，学习日本、

美国、欧洲，当时我们和发

达国家差距太大，没有能力

分辨他们的异同。今天欧洲

的崩溃让很多人非常震惊，

改革开放30年后的我们，应

该有能力分析欧洲问题的症

结，汲取教训，少走弯路。

欧洲经济出现今天这种

情况，可以用四个字简单概括，叫做“积重难

返”。具体有几个方面的原因。

第一，欧洲的高福利政策。依据马克思主义

理论，生产力和生产关系要相互匹配。欧洲的情

况是，生产力没有达到足够的水平，提前进入了

共产主义，所以现在只能往回找。高福利国家的

典型例子是希腊。我们都知道希腊是高福利，但

不知道是怎样的高福利。希腊有一个修道院，里

面有很多园丁，他们已经享受了30年的福利，还

准备再享受30年。但是最近发现这个修道院其

实没有花园，所以园丁全是吃空饷的。看了这个

例子大家就容易理解了，为什么这个国家会突然

间崩溃。出了问题，要紧缩财政，没有人愿意接

受，大家都上街游行。希腊人很有意思，上班的

时候不来，罢工的时候都来了，出勤率还挺高，

全国超过50%。所以，过度福利对竞争力的打击

是非常严重的。

第二，欧元成为了一个美丽的传说。设计欧

元的初衷是一个非常美好的意愿，希望统一货币

能够降低各个国家之间交易的成本，促进欧洲统

一。但是最初的制度设计，忽视了“劣币驱逐良

币”的古训。当不同竞争力的经济体被绑在了一

起，很快就陷入了“大锅饭”的泥潭。一个德国

人和一个希腊人被绑在了一起，德意志民族省吃

俭用，努力工作，在世界上可能仅次于中国人，

而希腊人崇尚享乐，最后希腊经济出了问题，德

国人买单；过两天，西班牙出了问题，德国人买

单；再过两天，意大利出了问题，还是德国人买

单。德国人想明白了，说我也变成希腊人吧，而

希腊人变成德国人的几率，大致为零。开句玩笑

讲，当初欧元的设计或许应该请中国人做个顾

问，因为中国人吃过大锅饭，知道大锅饭肯定是

要崩溃的。当然欧元也不会真的崩溃，因为大家

都承受不了崩溃的后果，历史上，两次世界大战

的发源地都是欧洲。

第三，欧洲产业的空心化。过去十年、二十

年世界发生的最深刻的变化是全球化的浪潮，

大家可能都看过一本书《世界是平的》。全球

化究竟对世界有什么样的影响，或许现在才慢

慢地清晰起来。全球化使得大家被摆在了同一

条起跑线上，国家竞争力正在重新洗牌。在全

球化的浪潮下，欧洲遭遇了从来没有过的尴

尬，劳动力成本比不过中国、印度、巴西，而

创新能力又比不过美国。或许欧洲将成为全球

化的第一个输家。

瑞典有两个世界名车品牌，萨博和沃尔沃。

中国的汽车企业去谈并购，萨博不肯来，已经破

产了，沃尔沃被吉利并购，三年后的今天已经扭

亏为盈，这是大部分欧洲产业的命运。全球化之

前，大家相隔千山万水，发达国家在很多产业中

具有绝对优势，全球化之后，学习变得异常便捷

和简单，向新兴国家的技术转让和产业转移遂势

不可挡。

视窗

未来十年：中国经济的转型与突破（二）
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即便是欧洲最强大的国家德国，中长期来

看，竞争力也会有很大问题。为什么？除去欧元

的困扰外，德国的几大产业，第一，汽车产业，

奔驰、宝马、奥迪，生产基地已经转向中国；第

二，化工产业，出于环境和成本的考虑，一定也

会向新兴国家转移，不是中国，就是印度，不是

印度，就是巴西；然后就是精密制造，在这方

面，中国人的学习能力是惊人的，而劳动力成本

相对低廉。我们知道iPhone都是中国的农民工在

组装，天津的海鸥手表厂每年向欧美出口几十万

个手表机芯。如果不能产业升级，或许用不了多

少年，德国人就会没事可做了。

我想特别强调的是，我们谈论和分析欧洲的

这些问题，不是想给大家一个“我们一天天好

起来，敌人一天天烂下去”的印象，饿死的骆

驼比马大。更不是说我们已经超越了他们的发

展水平，而是想表达两层意思：第一，全球化

时代来临了，无论你在历史上曾经如何辉煌，

如果不能自我革新，不能转型升级，原来的阵

地失去了，新的阵地又找不到，面临的只有无

尽的黑夜，在某种意义上，欧洲的尴尬刚刚开

始。第二，欧洲产业升级不力，源于金融体系

的市场化程度太低，德国和很多欧洲国家的金

融体系是以商业银行为主的，资本市场不发

达，缺乏一套支撑创新和产业升级的机制。而

美国有一个硅谷，硅谷后面有一个华尔街。过

去的几十年中，美国的很多产业也已转移到新

兴市场，但与欧洲的很大不同是，它能不停地

发现新产业，尤其是高科技产业。

历史上的欧洲并不缺乏优秀的科学家。现代

科学之父牛顿是英国人，现代互联网之父贝恩是

波兰人，他们都是欧洲人。撒切尔夫人说过，欧

洲的高科技水平落后于美国，不是因为欧洲的科

技水平低下，而是因为欧洲的风险投资和资本市

场落后。

金融体系的市场化与经济体制的市场化是一

脉相承、互为因果的。在希腊要裁掉一个人，可

能比登天还难，而在华尔街，只要二十分钟，这

叫市场化，而这个人可能第二天就能再找到一份

工作。这就是为什么这么大一场危机，美国经济

能够迅速甩掉包袱，轻装前进，这也是为什么，

危机的震源华尔街，三年后的今天依然是全球第

一大金融中心。日本最近做了一个社会调查，年

轻人毕业了想去哪里工作？绝大多数要去东芝、

索尼，去干什么无所谓，宁可去大公司扫地，也

不肯创业，所以日本经济体制不够市场化。无独

有偶，日本的金融体系也市场化程度不够，以商

业银行为主导的资本市场不发达，所以与欧洲经

济相似，日本经济同样有缺乏创新和新兴产业

的问题，从“失去的十年”走到“失去的二十

年”，可能还会更长。

国际货币基金组织的两位经济学家，曾在

2010年3月28日，瑞典哥德堡，吉利收购沃尔沃签字现场欧元
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金融危机前的2007年，

统计了过去五十年间，全

球17个经济体，在大大小

小84次金融危机后经济复

苏的情况。结果发现，资

本市场主导的美国、加拿

大、英国、澳大利亚四个

国家，在危机后经济反弹

的速度最快，而银行主导

的西班牙、奥地利、葡萄

牙、比利时、德国、意大

利六个国家，经济复苏的

速度最慢，其中的几个国

家正是今天欧债危机的主

要成员国，说明了金融结

构与经济弹性紧密关联。

金融危机后，美欧经济复苏的差异，再次验证了

这一点，过去两年中，位于危机中心的美国经济

已经实现了正增长，而远隔大洋的欧元区经济还

在负增长中徘徊。

欧洲需要什么？需要改革开放。但主动改革

开放，何其难也。债务危机已经在倒逼欧洲各国

进行改革，但是步伐很慢，协调不力；在开放方

面，我们看到欧洲的保护主义正在抬头，中国人

去购买土地或厂家纷纷遇阻。反观中国自己的历

史，经历了鸦片战争，经历了甲午海战，经历了

抗日战争，牺牲了三千万人，还经历了一次文化

大革命，国民经济到了崩溃的边缘，才走上了改

革开放的道路。由此判断，欧洲的觉醒还需要假

以时日，欧洲的问题远未结束。

成长的烦恼
始于2008年的欧美金融动荡，对东西方世

界格局有怎样的影响？我们怎么去研判？冷静地

看一看，大概有五个判断。

第一，不改变发达经济体衰退，新兴经济体

崛起的趋势。东西方的主要差别，在于他们早

一两百年走上了市场经济的道路，过去的三十年

我们迎头赶上。印度比我

们改革开放晚了13年，我

们始于1979年，他们始于

1992年。人类社会发展的

基本规律是一样的，只是

起步的时间不同，所处的

发展阶段不同。发达经济

体渐趋饱和，新兴经济体

保持增长。

第二，加速了这个趋

势。

第三，发达经济体的

加速衰退，拖累了新兴经

济的崛起，形成了一个相

互缠绕的复杂格局。欧洲

人原来是高福利高消费群

体，他们要真是开始节衣缩食，受打击的可能第

一个就是中国经济。所以在相当长的时间里，东

西方经济体的博弈，不是一个简单的此涨彼消的

过程，将是一个比较复杂的局面。

第四，金融危机使得很多传统产业退出历

史舞台，竞争未来的战略性新兴产业，东西方

第一次站在了同一条起跑线上。问题是靠什么

去竞争？是更多地依靠市场，还是行政之手和

产业规划？危机三年后的今天，依托于其强大

的资本市场，美国创造了智能手机、平板电脑

和社交网络，而过去三年中我们全国各地大干

快上的是光伏产业，今天全行业亏损面已经超

过60%。

第五个，世界围堵中国的步伐加快。大家可

能注意到一个现象，就是中国周边的很多国家，

经济上都在依赖中国，政治上却在反对中国。南

海正在成为全世界最复杂的海。一个黄岩岛，菲

律宾来了，越南来了，还可以理解，但是印度人

也来了，日本人、美国人、欧洲人都来了，有点

超出大家的想象。为什么？中国的发展太快了，

世界以复杂的心情参与到南海的纷争，或许并不

是为了领土、领海，或者石油，而是来对中国的

《经济学人》的封面，美国人对中国的忧虑与日俱增
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崛起表了一个态。某种意义上，南海事件是中国

真正迈入大国时代的标志。

中国发展到这个阶段，突然出现在世界地

平线上，突然跻身于全球俱乐部中，可能自己

还没有足够的思想准备，但方方面面的压力都

出来了，这是成长的烦恼，也是前所未有的挑

战。吴晓灵同志最近有句话讲的非常好，她说

“做好自己的事情”。我觉得这是惟一正确的

答案。

2000年前后，世界开始流行“中国威胁

论”，100年前，世界上最流行的是“美国威

胁论”，因为美国那时候正是发展最快的时

候，正在全面超越英国和欧洲列强。那时候围

堵美国的急先锋，一个是英国，一个是德国。

尤其是英国，本是同祖同宗。但看到美国发展

得快，又要过去投资，分享它的成长，时冷时

热的状态持续了五十年。直到美国完全超过

英国，两国的关系就变得非常简单了，小布什

说他要打伊拉克，布莱尔说他第一个报名。地

缘政治最终取决于一个因素，实力。历史给我

们很好的启示，可以预见，中美关系、中日关

系、中欧关系，在未来的二、三十年，将是这

么一个锯齿般的关系，既不会天天是蜜月期，

也不会降到冰点。对今天的中国来说，最重要

的是自己坚定不移地成长，保持发展，保持稳

定，推进改革。

温州是中国的缩影
中国的温州很有意思，这个城市是中国最富

裕的城市之一，但是中国的中小企业倒闭潮也始

于温州，为什么？缺钱。这就很荒唐了。一方面

有大量的企业需要融资，另外一方面大量的温州

资金满天飞，到山西去炒煤，到新疆去炒棉花，

到澳大利亚去炒房子，据说炒得澳大利亚人都买

不起房子了。

温州是今天中国的缩影。

改革开放初期，我们最缺的是钱，改革开放

30年后，我们社会积累了巨大的财富，从1978

年到2011年，中国居民储蓄总额增加了约1619

倍，而同期GDP增长了178倍。我们有钱了，但

却突然发现，这些钱不知道该怎么办了，找不

到投资方向。温州凸现了中国经济的一个结构

性缺陷，即金融市场不发达。当一个国家的经

济发展到一定阶段，如果金融市场的发展不能

跟上，富余的资金不仅不能帮助实体经济的发

展，还可能带来严重的社会问题。

近年来中国最火爆的电视节目，《非诚勿

扰》算是一个。为什么呢？应该是和中国社会找

对象难有关。一大批大龄男青年，一大批大龄女

青年，就是找不着对象，为什么？缺乏一个互相

了解、信息沟通的平台。现代社会可能节奏也比

较快，工作比较忙，大家没有时间去宣传自己，

一咬牙，把自己IPO了，上了《非诚勿扰》。中

国经济亟需一个能让企业和资金找到彼此的“非

诚勿扰”的平台，这正是今天中国资本市场改革

发展的重点任务。

怎样做呢，首先要完善市场体系。这两年股

市不太好，大家对IPO意见很大，说中国每年有

300个IPO，太多了。最近大家都知道，中国证

监会把所有排队IPO的企业名单预先公布出来，

大家一看，有500多个企业在排队。

而与此同时，世界上有很多国家，都千里迢

迢地跑到中国来寻求IPO资源，因为他们的经济

没有增长。美国华尔街为什么出现这么大的问

题？一个重要的原因，就是经济发展比较成熟

了，没有那么多上市资源了，美国的投资银行

业失去了目标，所以没办法，只好去做各种复

杂衍生品了，最后自己摔了一大跟头。中国有

这么多上市资源，纽交所也好，伦交所也好，

纳斯达克也好，一直在中国转。一边是有大量

的上市资源，一边是中国社会有很多钱，这些

钱也正需要投资于这些正在成长的企业，否则

怎么保值增值呢？从这些因素来分析，市场缺

乏一个对接的通道或平台，或者这个通道或平

台不够有效。所以首先是怎样去拓展市场体系

的问题。十万红军到了湘江，发现只有一座浮
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桥，叫IPO，怎么办呢？只有再架三座浮桥，第

一叫债券，第二叫三板，第三叫PE。

我们还要建设区域性股权交易市场。为什

么？一方面，像浙江这样的省份，销售额过亿

的企业超过一万家，不可能都来上市，它们中

的一部分到区域性股权交易市场挂个牌，公司

得以改制，完善治理结构，有个价格，有人买

它，有人卖它，有个市场约束，就会一天比

一天好，中国经济会上一个新台阶；另一方

面，像乌鲁木齐这样的城市，半径1000公里

的范围内，没有一个城市能与之竞争，如果发

展了一个活跃的区域股权交易市场，那么，

哈萨克斯坦、吉尔吉斯坦和其他周边国家的企

业可能会到这里来挂牌，来融资，东突问题

可能会迎刃而解。中国的发展，还是要融合

周边的经济体，走共同富裕的道路，而区域性

资本市场的发展，可以帮助实现国家战略。具

有同样战略意义的地方，还有南宁，辐射东盟

经济体；还有海西，辐射台湾，台湾的中小

企业可以来融资，加快两岸经济体的融合。当

然，区域性市场有一个重要的方面，就是要保

证基本规则全国的统一性，防止一放就乱，这

方面，秦始皇有个做法值得借鉴，叫做“车同

轨，书同文”。

其次，建立了这些市场，必须保证它们的公

开、公平、公正，不能欺诈，不能编造业绩，

不能隐瞒经历，不能只想着来圈钱，不能操纵市

场，不能搞内幕交易，要有有效的监管。听说有

一个在逃犯，本来潜伏了13年，去了一次《非

诚勿扰》的节目，被抓走了，这有一点像“绿大

地”1。第三，要强化投资者的保护机制。所以

我们在推动鼓励分红的机制，推动退市机制，这

都是今年在努力推动的一些事情。

还有一个非常重要的方面，就是要发展长

期机构投资者。中国资本市场有一个特点——

换手率比较高，曾经在2007年的牛市中超过

900%，全球排名第二的是韩国市场，只有

200%，而发达国家在100%左右。这两年市

场低迷一些，换手率下降了不少，但仍旧是全

世界最高之一。换手率高的市场往往是散户为

主，比较活跃，但是如果一个市场过于投机，

也是很危险的。1997年亚洲金融危机袭来，

以投机性著称的韩国市场应声崩溃。所以，我

们要推动中国的长期机构投资者的发展。一方

面，长期资金是相对稳定的；另一方面，因为

它一般也是大型资金，会有专业化的管理，可

以帮助提高市场的专业水平和理性程度。

应该说，中国资本市场二十多年，跨越

了发达国家上百年的历程，取得了非凡的成

就，但中国资本市场有很多先天不足。改革开

放早期，中国有一位到美国的留学生，他后

来成为了华人中很有成就的经济学家，他回

忆说，大部分到美国学习经济学的中国留学

生，需要从零开始，因为他们原来学习的是理

工科，而他自己原来是学经济的，所以要从负

数开始，因为他原来学习的是计划经济。可以

说，中国的资本市场就是从负数开始，它脱

胎于计划经济，早期的市场由国有股份完全

主导，市场文化中还有封建主义的残余。因

此，我们的市场中存在着各种各样的问题和缺

陷，改革的步伐举步维艰，就不奇怪了。但我

们应该记住小平同志的一句话，叫做第一不要

怕犯错误，第二发现问题立即纠正。我们应该

坚持这个态度。

（作者系中国证监会研究中心主任，北京证

券期货研究院执行院长。本文根据作者2012年3

月在北京大学光华管理学院的一次讲座及其他讲

座整理而成，收录于《未来十年——中国经济的

转型与突破》一书。）

视窗

1.2011年3月，云南“绿大地”公司欺诈发行上市案发。
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