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英国“脱欧”经济和金融影响 

 

张旭红： 

今天比较高兴，在这里听到了很多专家的想法。

因为我是在银行工作，可能工作当中角度比较微观，考

虑这么大的一个问题，其实自英国6 月23 日公投以来，

有的时候也会思考一下，谈两个想法。 

第一，从经济学的理论来讲，英国的这一次公投

是不是可以说类似劣币驱逐良币？如果是这样的一种想

法，我个人感觉把欧盟和欧元这两个事情联合起来考虑，

这次英国是脱离欧盟，这当中肯定有很多名义上对于一

些工作机会各方面的一个考虑。当初建欧盟的时候是要

建立一个强大的欧洲的联盟，可能考虑到的先是统一货

币，逐步考虑统一财政。但是从英国这次“脱欧”来讲，

对欧元区统一财政进程的推进，包括后续采取的一些方

法肯定会有比较大的影响，如何在考虑不同的财政体系、

主权体系下，区域经济一体化过程中各区域内的不同国

家的一个利益。这个肯定后续会有一些不一样的变化。 

第二，从英国内部来讲，其实大家一开始的时候

都会认为有比较弱的多数会赞同留在欧盟，但是选择的

结果，也正因为是一种简单多数的公投，大批社会底层

的人员看到的更多的是眼前的利益和对未来就业的影响。

但是在精英治国的这样一种体系下，为什么现在的精英

无法去影响民众？这个也是很值得思考的，我也在想以

后在我们这么大的一个国家的治理当中，怎么来考虑这

些问题。英国“脱欧”之后其实只是一个方向是这样的，

但是后续的操作、谈判至少要很多年的时间，不确定性
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是比较大的，可能后续的谈判更多需要一些精英、专家去谈，这当中可能会有

一些妥协。虽然是“脱欧”了，但是从后续谈判的技术性的操作来讲，英国可

能还是会考虑如何在原来的欧盟体制下保留一些对它有利的方面，所以这个过

程中我们对政治上的影响要考虑多一点。 

 

邵宇： 

这个东西确实是牵涉公投的法律地位，理论上他们有一个程序，如果有超

过10 万人联署请愿的话，要重新考虑这个问题，议会可以决定是不是要再投一

次。这个问题是简单多数最麻烦的事情。第二次投的结果是留下来了，因为简

单多数，那边又接着请愿，肯定有一个最终裁决。如果让议会来最终裁决这件

事情就等于没有公投，因为议会的立场是精英的立场，他们肯定是留。究竟是

简单民主还是两院制来决定，公投的法律地位没法确认。很多人说投了就投了，

包括现在卡梅伦已经下台，政府要改组了，这个法律效应已经开始出来了。 

我们现在的信息传播技术确实很容易引发预想不到的结果，本来在民调的

时候基本上是留欧派领先的，大家发现沉默的大多数或理论上不投票的人大多

是愿意保持现状的人，而投票的人全部是投的“脱欧”票，你完全控制不住了，

可能就是因为一个突发的新闻改变了最终的简单多数的结果。 

往后延伸一点很简单，在这个过程中全球化带来的后果，第一是低端需求

不同，产能过剩导致民粹的泛滥和崛起。比如说特朗普，他说的话在政治上很

难说是正确的，但他得到了拥戴，我个人感觉他赢的概率还是蛮大的。大家现

在说希拉里的邮件门事件，这个是一招毙敌的，如果到时候再被翻出来，她肯

定输掉了。另一个方面是资本过剩，流动性过剩，负利率和所谓的资产荒及相

应的金融市场的连续不断的调节，因为快速移动的资本都是去利润最高、阻碍

最小的地方，所以肯定把一个个市场反复引爆。资本是没有祖国的，弄两个案

件就去了，一避险的时候也很快就跑掉了，一定是资产荒、负利率和不断的金

融危机。 
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最后，我想广义地回应一下，人民币汇率怎么办？我觉得人民币应该要大

贬，同时宣布很严格的资本管制。这是个非常好的窗口，因为英镑对美元现在

贬了接近15%，现在不贬值还什么时候贬，别人都贬到位了，趁着这个窗口我们

赶紧把它贬掉。而且实际上汇率现在是在G20 里头讨价还价的关键筹码，这次

为什么贬了这么多？为什么美国人没有打电话来？因为美国人电话都打给英国

人了，没时间管你们。 

 

连平： 

第一点说到法律地位会不会搞公投的事，观点我跟邵宇基本一样。补充一

点，其实公投是议会决定的，这个事议会不方便决定就交给公投，交给公投也

就是说这个事情是你决定了。最后说有多少人联署可以再提公投，但是因为公

投已经有了一个结果，再针对这个搞一次公投就没有意义了。所以后来很明确

不再搞第二次公投，而且卡梅伦已经辞职，从英国政府来说已经承认了这个结

果。而且欧盟反应也很明确，赶快来谈，就是说这个结果我们都承认，再反不

大可能。 

至于说对全球的影响，说实在的我一开始就说没想好，很难说到底怎么样。

但是除了刚才讲的以外还有一个想法，即由于这件事情在未来至少两年中还要

谈，刚才讲到的不确定性对欧盟是持续有压力的。欧盟是中国十分重要的贸易

伙伴，是长期以来我们的第一大出口市场，欧盟不稳定，金融机构的风险偏好

下降，市场的风险上升，这段时间总体对我们是不利的方面比较多一点。 

 

费方域： 

这里面有个很有意思的问题，在这个过程中间俄罗斯表过一次态，英国

“脱欧”的事情和其有关系。实际上英国“脱欧”至少从政治上和经济上来看

对俄罗斯是有利的，它有潜在的好处。从国家关系来说，对俄罗斯有益，同样

对我们也是有利的，你刚才说的我同意。 
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连平： 

你说的这点有道理，但是俄罗斯跟我们现在所处的对欧洲关系、格局和地

位不同，俄罗斯因为受到压力，它愿意看到这样的结果，我们在某种意义上更

愿意看到经济上运行比较平稳的欧盟，对我们来说经济、贸易好处都比较多。 

 

程炼： 

我补充一下欧盟其他国家的一些态度，因为刚才集中讲金融这一块，这个

事情也没有涉及太多，有一个很微妙的东西是欧盟和欧盟国家是不一样的，一

般讨论这个问题是集中于欧盟国家，德国怎么样，法国怎么样。但是治理体制

里头，欧盟单独有一个行政机构，打个不太恰当的比方，如同党和国务院之间

的关系，党是由默克尔等重要人物聚起来商议一些事，但是国务院是整个行政

机构。这次英国“脱欧”反应最强烈，同时内心也最高兴的是欧盟的行政机构。

因为他们是英国长期最主要的对手，英国一直指责他们的行政效率低，浪费纳

税人的钱，给英国很大的掣肘，所以他们对英国确实是烦得不行的，巴不得英

国赶快走，这走了以后非常高兴，所以他们也是最积极地敦促英国提交申请，

甚至不用提交申请，我们就替你把这个事办了，这个是欧盟行政机构的态度。 

但是几个主要的大国不一样，法国是介于这个中间，法国一直是充当欧盟

的政治领袖，英国对它有很强的牵制态度。其实前面提到过包括欧元的出现很

多欧洲经济学家都分析过不是出于真正的经济原因，而是政治原因，纯粹的经

济原因是不足以支撑欧元是利大于弊的，更主要的是为了体现一个团结的欧洲。

所以这也是法国在这个过程当中非常积极的一个原因，英国离开了以后法国相

对来说政治地位更加突出了，相对来说也不觉得英国跟它的竞争更大一些。另

一方面，在欧盟对外的公投上经常是德国显得更为重要，所以英国退出以后，

其实内心有点小失望，但是也还是挺高兴的，去掉欧盟内的一个很重要的竞争

对手、掣肘对手。 
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但是对德国来说情况就麻烦一点，德国很务实，现在欧盟经济基本上就靠

德国来撑着，他们开玩笑说希腊人在度假，法国人在罢工，只有德国人在工作。

所以现在英国人一走，首先是会费德国一下子要增加30%。再一个欧盟经济体一

出问题，德国的负担更重。同时从政治角度来说英国是牵制法国的一个很重要

的因素，德国由于二战有原罪，因此尽管它一直强调统一的欧洲，但很多时候

说话不硬气，只能靠法国出来给它站台，但是这样一来必然被法国抢了风头，

所以还是希望有英国真的能够牵制一下法国，但是现在英国一离开，在经济上、

政治上对德国来说都是很大的损失。这也是为什么默克尔前面态度一直很暧昧，

一直到后面卡梅伦又强调说是因为搞的移民政策使得我们“脱欧”，终于把她

惹火了，她才说你要走赶快走我们不让步，其实在这之前她都是还在想能不能

再挽回一下，能不能再跟他们谈一谈，把这个事情和解。 

所以牵涉金融中心的问题也是类似的，法国其实调子唱得很高，一方面认

为我就是欧洲的品牌，欧洲一体化我就是要占主导，同样的在金融方面我也要

占主导。一旦伦敦掉了，巴黎肯定得站出来，无论从历史名城的地位上、文化

上都应该占主导。 

德国相对来说更务实一些。其实我们一般的印象当中觉得欧洲政治中心法

兰克福比巴黎要强得多，但是这个里头也其实跟伦敦有个分工。打个不是很恰

当的比方，跟中国比就是金融街和陆家嘴的关系，金融街能够成为金融中心不

是靠市场，而是监管机构在那，法兰克福其实也是，因为银行主导体制，法兰

克福的市场相对于伦敦来说也是相对封闭，但是大家关注你，因为监管机构和

欧央行都在那个地方，所以我们要关注你。对于德国来说其实在这方面就和法

国不一样，德国心里头更落实一些，不像巴黎没有依靠，现在是两头空，只要

欧盟不倒，欧央行在这，法兰克福就没有太大的问题。 

再一方面，德国对这个事情现在未来的前景还不是看得很透，所以也不好

太急着高调地唱点什么，到时候把英国给惹恼了又会很麻烦，所以相对于巴黎

来说又更低调一些。当然这跟民族性也有关系，你会看到唱得很高，但是最后

不干什么事的都是法国人。所以这也对应着费老师的那个问题，说巴黎真的建

金融中心有多大前景，其实大家不是很看好，但是既然现在伸出橄榄枝，我们
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当然也要友好地想，但是说实话包括针对中国的那些建议，我们也不太觉得它

今后真的能够落实到什么地步。 

金融和实体经济的关系，其实这个我以前一直没想到好的说法怎么来解释

这个事情，包括像巴黎的体制和伦敦的体制，我现在想到可能也是不太恰当的

一个比喻，类似于科学和技术的关系。科学研究最后是要服务于实际的技术，

要变成生产力的，但这不意味着做每一项科学研究都必须要用实体经济做基础、

做依托，有做纯数学的，可能没有任何现实对应，但是它很重要。现在办金融

中心都离不开科学院，不能说在开科学院的时候要求做那么一项研究就立刻告

诉我现在有什么用，对应着哪一项技术。现在我们的观念里头就是觉得做金融

的时候，每一项金融都要对应着实体经济，但那个不是的。很多时候我们需要

的就类似于学术研究这种工作，要有一个金融市场，有这个平台在，大家能做

一些金融创新的产品，可能做的时候也不太清楚它到底有什么用，但最后大家

会发现它的作用，把它慢慢扩展。所以我觉得这个就是伦敦体制的优越性，也

是我们上海建金融中心需要注意的问题。 

 


