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中东欧转型国家经济增长模式评析
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摘要：中东欧转型国家在金融危机前的持续增长和危机后的增长骤降都可以归因于其向市场经济转型所形成的经

济增长模式。中东欧转型国家经济增长模式形成的主要原因是：在缺乏有效监管能力的情况下与国际资本市场盲

目接轨的政策性失误。中东欧转型国家应当走一条内外平衡的经济发展之路，从而在经济增长的速度和经济增长

的稳定性之间寻求平衡。
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2008 年全球金融危机爆发前的十年，中东欧转

型国家①都已经走出了转型性衰退，实现了持续的经

济增长（见图 1）。持续的经济增长缩小了中东欧转

型国家与西欧发达经济体之间的差距，使中东欧国

家重新走上复兴之路，再加上波兰、匈牙利、捷克、斯
洛伐克、斯洛文尼亚、爱沙尼亚、拉脱维亚、立陶宛、
罗马尼亚、保加利亚、美国和欧盟承认俄罗斯的市

场经济地位，一种乐观的观点认为中东欧国家向市

场经济转型的目标已经实现，转型已经取得成功。
但在 2008 年全球金融危机的冲击下，中东欧转型

国家经济增长骤降，有 20 个国家在 2009 年出现负

增长，亚美尼亚、立陶宛、爱沙尼亚、拉脱维亚、乌克

兰 5 个国家经济负增长率达到两位数（见表 1）。与
经济增长骤降相伴随的是资本大量外流、出口贸易

低迷、失业率上升、汇率波动剧烈、金融体系风险加

剧。中东欧转型国家成为全球金融危机的重灾区。
笔者认为，这一切与中东欧国家转型以来所形成的

经济增长模式有关，因而其危机前的持续增长和危

机后的增长骤降都可以归因于中东欧国家以经济

自由化为主要内容的转型策略。为此，笔者将从剖

析中东欧转型国家经济增长模式的特征入手，分析

这种经济增长模式的内在缺陷以及形成这种经济增

长模式的政策根源，在此基础上探讨中东欧转型国

家未来所面临的挑战。
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图 1 中东欧转型国家的经济增长（1997—2007 年）

注：作者绘制。
数据来源：Transition Report 2009: Transition in Crisis?.EBRD.

pp.21。

阿尔巴尼亚
亚美尼亚
阿塞拜疆
白俄罗斯
波黑
保加利亚
克罗地亚
捷克
爱沙尼亚
马其顿
格鲁吉亚
匈牙利
哈萨克斯坦
吉尔吉斯斯坦
拉脱维亚

2008
07.7
06.9
10.8
10.0
06.0
06.2
02.4
02.5
-5.1
04.8
02.1
00.6
03.2
08.4
-4.2

2009
-03.3
-14.2
-09.3
-00.2
0-2.8
0-4.9
0-5.8
0-4.3
-13.9
0-0.8
0-4.5
0-6.3
-01.2
-02.3
-18.0

2010
-3.0
-4.0
-9.0
-6.6
-0.8
-0.4
-1.5
-1.7
-2.4
-0.8
-2.0
-0.8
-6.0
-3.5
-1.0

立陶宛
摩尔多瓦
蒙古
黑山
波兰
罗马尼亚
俄罗斯
塞尔维亚
斯洛伐克
斯洛文尼亚
塔吉克斯坦
土库曼斯坦
乌克兰
乌兹别克斯坦

2008
02.8
07.8
08.9
07.5
05.1
07.3
05.2
05.5
06.2
03.7
07.9
10.5
02.1
09.0

2009
-14.8
0-6.5
0-1.6
0-5.7
-01.7
0-7.1
0-7.9
0-3.1
0-4.7
0-8.1
-03.4
-06.1
-15.1
-08.1

2010
-0.5
-

-7.0
-0.6
-3.3
-2.0
-4.4
-1.6
-4.0
-1.1
-5.5
11.0
-4.0
-8.2

表 1 中东欧转型国家的经济增长（2008—2010 年）

数 据 来 源 ： 欧 洲 复 兴 开 发 银 行 ，http://www.ebrd.com/pages/
research/economics/data/macro.shtml#macro。
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一、中东欧转型国家经济增长模式的主

要特征和内在缺陷

欧洲复兴开发银行（European Bank for Recon－
struction and Development，简称 EBRD）是持续关注

中东欧国家转型进程的国际机构之一，其每年出版

的《转型报告》（Transition Report）在国际上具有广

泛的影响力。在 2008 年、2009 年、2010 年、2011 年

的《转型报告》中，欧洲复兴开发银行已经连续四年

对中东欧转型国家的经济增长及其在危机后的表现

进行了不同角度的分析，结合这四年《转型报告》提

供的资料和数据，可以从如下三个方面来概括中东

欧转型国家经济增长模式的特征。
第一，经济增长主要是靠内需带动，对经济增长

贡献较大的是与人民生活密切相关的零售业、服务

业和建筑业。中东欧国家在转型前普遍重视重工业

的发展，导致与人民生活密切相关的产品和服务供

给不足，消费者不能享受到充分的消费服务。随着

20 世纪 90 年代转型性衰退的结束，被压抑的国内

需求开始迅速增长。从图 2 中可以看出，除少数国家

外，大多数国家的出口对经济增长的贡献是负的。换
句话说，大多数中东欧转型国家是净进口国。对中东

欧转型国家来说，打开国门、实行经济自由化对于拉

动内需具有重要的意义：一方面贸易自由化尤其是

与西欧国家的经济一体化加强了消费者对未来的乐

观预期，提高了其消费意愿；另一方面，国外商品的

大量涌入则弥补了国内在同类商品供给方面的不

足，满足了日益增长的国内需求。值得一提的是，即

使是被普遍认为依靠能源出口拉动经济增长的俄罗

斯，其商业、服务业和建筑业也是对经济增长贡献最

大的部门，贡献率超过 60%（见表 2）。

第二，金融自由化政策带来了大规模的资本流

入，带动了信用繁荣，促进了消费需求膨胀。在转型

前，中东欧国家的金融体系都处于压抑的状态，而转

型后所实行的金融自由化政策旨在于通过外资的参

与弥补本国金融体系的发育不良。Bergl觟f and Bolton
（2002）发现，早在中东欧国家刚刚走出转型性衰退

的时候，外资银行就发挥了重要的作用，那些复苏较

快、经济绩效较好的国家都具有较为相似的金融体

系，银行———很大一部分为外资所有———在其中发

挥着主导作用。②金融危机前，流入中东欧转型国家

的外国直接投资 （FDI） 都呈现出迅速增长的态势

（见图 3）。大规模的资本流入和外资银行参与带动

了信用繁荣，使资产价格上涨，资产价格上涨进一步

促进了消费增长，消费增长又促使银行信贷扩张，从

而形成了中东欧转型国家“高负债、高消费”的经济

增长模式。其中一些国家外债占 GDP 的比重甚至超

过 100%（见图 4）。

表 2 俄罗斯商业、服务业和建筑业对经济增长的贡献（%）

房地产业 建筑业

商业

服务业

合计

2003
09.56
20.19
32.63
62.38

2004
09.54
20.72
30.86
61.12

2005
09.80
21.13
31.20
62.13

2006
10.38
22.23
31.20
63.81

2007
10.82
22.79
32.92
66.53

2008
11.74
23.67
32.97
68.38

注：作者计算。
资料来源：俄罗斯国家统计局网站，http://www.gks.ru。
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图 3 中东欧转型地区的 FDI 总量（1996—2007 年）（单位：美元）

注：作者绘制。
数据来源：Transition Report 2009：Transition in Crisis?.EBRD.pp.27。

图 4 中东欧转型国家外债占 GDP 的比重（1996—2009 年）（单位：%）
注：作者绘制。
数据来源：欧洲复兴开发银行，http://www.ebrd.com/pages/research/

economics/data/macro.shtml#macro。
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第三，企业生产所需要的先进技术以引进为主，

缺乏自主创新和企业家精神，商业环境亟待改善。与
国外企业相比，中东欧转型国家的本土企业无论是

从生产效率还是从产品质量来看都处于劣势，因而

其经济自由化必然会造成国外商品对国内产品的替

代。这在为本国消费者带来福利增进的同时，也造成

了对本国生产者的巨大冲击。对于那些通过引入外

国资本来推动私有化的国家而言（如波兰、匈牙利、
捷克，等等），由于外国资本往往看好那些基础设施

比较好、地理环境比较优越、发展潜力比较大、容易

带来经济效益的企业，因而大量优质的国有资本落

到了国外资本的手中，这进一步削弱了本国企业的

生产能力和产品竞争力。因此，与中东欧转型国家经

济增长、人民生活水平提高相伴随的是 R&D 投入

不足（见表 3），技术进步缓慢，先进技术以引进为

主。根据欧洲复兴开发银行与世界银行在转型国家

所进行的“商业环境与企业绩效调查”（BEEPS），技

术可得性、腐败和税收管理成为转型国家的三大商

业环境限制，超过三分之一国家的企业将技术可得

性视为最严重的障碍。③此外，中东欧转型国家普遍

缺乏自主创新和独立的企业家精神。欧洲复兴开发

银行在 2011 年《转型报告》中特别区分了“生存型创

业”（即迫于没有正式就业机会而不得已创办小企

业）与“机会型创业”（即为了实现商业想法、追求商

业机会而从事创业活动），其对《转型地区生活调查》
（LiTS）的数据显示，“生存型创业”在中东欧地区该

种类型的创业者占据相当比重，而与“机会型创业”
相比，“生存型创业”实现创新的可能性更小，其对经

济发展的正面影响有限。④

总的来看，中东欧转型国家经济增长的动力来

自于内需。内需的成功启动，一方面与住房和消费品

部门在计划经济体制下长期得不到充分发展有关，

另一方面则来自于金融自由化政策所带来的资本流

入和信用繁荣，贸易自由化弥补了国内产品供应的

不足。这种经济增长模式的主要缺陷在于：

第一，虚拟经济与实体经济失衡，经济增长具有

不稳定性。在中东欧转型国家中，对内需贡献最大的

不是工业部门等实体经济，而是具有虚拟经济属性

的金融业和房地产业。从理论上来讲，虚拟经济并不

具有生产性，只有实体经济才能创造出维系人类社

会存续的物质产品。很难想象，当一个经济体中全体

社会成员都不进行社会生产，而大搞金融业、房地产

业、旅游业时，他们日常吃穿住行所需要的消费品从

哪里来。因此，只有处理好虚拟经济与实体经济的关

系，让虚拟经济为实体经济服务，才能够实现一国经

济的长期繁荣和发展。对中东欧转型国家来说，其经

济增长并不是通过发展制造业等实体经济实现的，

而是依靠信贷扩张所带来的虚拟经济的繁荣支撑

的，这样一种增长模式的实质，就是通过发展房地产

业、金融业等虚拟经济来创造 GDP，通过输出金融

资产来进口消费品，从而成为世界经济中的“净消费

者”。虚拟经济的过度繁荣使大量的经济资源从实体

经济中抽调出来，实体经济中的产品供给能力、生产

管理效率都没有得到相应的提高，导致实体经济与

虚拟经济发展不平衡，国内的市场缺口只能通过进

口来弥补而形成经常项目的长期逆差状况。虚拟经

济主要靠社会成员之间的信用来维系。显然，信用不

表 3 中东欧转型国家 R&D 支出情况（2005 年）

克罗地亚
捷克
爱沙尼亚
匈牙利
拉脱维亚
立陶宛
波兰
斯洛伐克
斯洛文尼亚

保加利亚
马其顿
黑山和塞尔维亚
罗马尼亚

亚美尼亚
阿塞拜疆
白俄罗斯
格鲁吉亚
乌克兰
俄罗斯

哈萨克斯坦
吉尔吉斯斯坦
蒙古
塔吉克斯坦

芬兰
法国
德国
意大利
英国
中国

1.0
1.4
0.9
0.9
0.6
0.8
0.6
0.5
1.5

0.5
0.3
1.4
0.4

0.2
0.2
0.7
0.2
1.0
1.1

0.3
0.2
0.3
0.1

3.5
2.1
2.5
1.1
1.8
1.3

129.1
287.6
155.0
160.3
073.8
106.6
076.9
081.0
336.5

045.3
018.2
121.0
038.5

008.9
010.1
057.8
006.2
057.8
125.9

024.6
003.4
006.7
001.4

1 061.0 0
651.5
755.6
304.0
556.7
054.1

41.3
64.5
45.1
44.2
40.7
20.4
31.8
49.8
58.8

21.5
12.1
05.7
49.7

00.0
20.9
44.4
00.0
62.2
68.0

39.3
39.2
01.6
00.0

70.8
62.6
69.3
50.4
63.8
68.3

24.0
18.7
11.3
29.0
18.7
25.0
36.4
29.7
24.2

66.8
46.2
45.6
34.2

93.0
72.6
38.6
73.2
32.6
26.1

46.7
52.8
73.0
93.1

09.6
18.6
14.1
19.4
11.6
21.8

34.6
16.4
43.4
26.1
40.6
54.6
31.6
20.4
16.7

10.5
41.6
48.6
13.7

07.0
06.5
17.0
26.8
05.2
05.8

13.7
07.9
25.4
06.9

19.0
18.6
16.5
30.2
24.6
09.9

人 均 R&D
支出 （按购
买力平价折
算，美元） 企业 政府

R&D 支出的部门构成（%）

高等教育

R&D 支出
占 GDP 比

重（%）
国家

中东欧和波罗的海国家

东南欧

东欧和高加索地区

中亚

其他欧洲和新兴市场经济国家

资料来源：转引自 Transition Report 2008: Growth in Transition.

EBRD. pp. 86。
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可能无限扩张，虚拟经济也不会脱离开实体经济而

不受限制地任意发展，因而虚拟经济的发展虽然可

以在一定程度上提高中东欧转型国家的经济增长速

度，但经济增长速度越快也就意味着虚拟经济与实

体经济之间脱离的程度越大，经济增长的稳定性也

就越差。当金融危机来临时，信用扩张中断，虚拟经

济在一系列“去杠杆化”的作用下开始向实体经济回

归，从而导致中东欧转型国家的经济增长骤降。
第二，外资倚重下的二元分化。世界银行（World

Bank）曾经在 1996 年和 2002 年发布的《世界发展

报告》中认为，中东欧转型国家走出转型性危机、实
现经济复苏的一个重要原因在于通过引入外资来改

善企业绩效。⑤相应地，这种外资倚重下的经济增长

模式也一度被认为是经济自由化的一个成功范例。
但是应当看到的是，比内资实力更为雄厚的外资是

有选择性的，如果没有利润的诱导，那些占有优质资

源的外资并不会主动把经济资源导向发展前景欠佳

的落后领域，更不会帮助缺乏竞争力的内资实现技

术进步，摆脱困境。因而中东欧转型国家对外资的

倚重实际上形成了两个独立的经济循环，大量优质

资源向着以国外资本为核心的经济循环集聚，而被

淘汰下来的资源则会滞留在国内资本形成的经济

循环之中，整个经济体系呈现出先进与落后、发达

与欠发达并存的二元分化态势。因而，当世界金融危

机来临之时，逐利性的资本———尤其是已经深深地

嵌入到国民经济正常循环和周转之中的外资开始抽

逃，这就导致整个经济体系流动性不足，使金融危机

演变为经济危机，再加上国内资本发育不良，使中东

欧转型国家缺乏有效的办法应对危机。其结果是，经

济自由化程度越高的国家在这次危机中遭受的打击

就越大。

二、中东欧转型国家经济增长模式的形

成根源在于政策失误

早在 20 世纪 90 年代，美国著名经济学家罗纳

德·麦金农就提出，经济发展成功与否主要取决于国

家当政者的政策选择。对转型国家来说，虽然经济自

由化有利于实现长期的持续增长，但是政府不应该

同时采取全部的自由化措施。相反，经济自由化有一

个“最佳”的顺序，其中的关键在于，过于依赖国外的

资本和市场会增加经济体系的不稳定性，因而他更

主张应当首先放开国内融资与国外贸易，鼓励不吸

纳外国资本的自由化，因为大量的资本流入会导致

过度借贷，从而诱发危机。只有建立起较为完善的内

部金融体系之后，才能够启动对外贸易的自由化，而

资本项目的自由化应当是经济自由化的最后一步。⑥

中东欧转型国家的经济自由化所选择的道路恰恰是

和麦金农的观点相背离，在建立国内金融体系之前，

就同时开放经常项目和资本项目，在金融自由化方

面出现了政策失误。
为了从根本上废除中央计划经济，中东欧转型

国家的金融自由化推进的十分迅速和彻底，试图实

现社会经济领域的“去政府化”。但是这样做的后果

是，在中东欧转型国家则缺乏对金融市场的监管。从
理论上来讲，如果没有市场之外的力量来约束，那么

利润诱导下的经济活动将会越来越倾向于脱离开实

际生产领域而在金融、房地产等虚拟经济领域里寻

求独立增值，从而使经济呈现出虚拟化的倾向。因为

越是能够脱离开实际生产领域，其利润的获得就越

是能够不受客观生产条件的限制，从而最大限度地

降低增值的不确定性，而只是使收益与所承担的风

险相匹配。对此，爱德华·肖也指出，“倘若深化金融

的措施未得到其他鼓励合理的经济政策的措施支

持，储蓄资金就有可能转向消费或外国资产，投资选

择也可能恶化，从生产型转向非生产型。”⑦中东欧转

型国家的金融自由化正是如此，一方面，外资银行进

入转型国家市场，使该地区商业银行外资参与率持

续上升，到 2000 年，大部分中东欧转型国家的商业

银行被外资所控制，对外金融依赖性过高。另一方

面，外资银行在中东欧转型国家的分支机构热衷于

向该地区的企业和个人提供金融服务。由于外币贷

款利率仅约为本币贷款利率的 2/3，在低利率的吸

引下，转型地区的企业和个人更倾向于选择外币贷

款，这使得外币借贷开始非理性扩张，从而为中东欧

转型国家的经济增长埋下了隐患。
另外，中东欧转型国家没有对本国商业银行进

行改革，本国货币金融体系发展滞后。中东欧国家的

金融市场以中央银行为引领的二级银行体系监管

制度不完善，商业银行数量多、规模小，为投资者提

供的资本流动性十分有限，而且这种情形更增加了

该地区货币政策的脆弱性。因为在制定政策时，管

理者并不能够根据灵活的自由市场决定的利率水

平信号作出决策。此外，在银行资产组合方面，中东

欧国家的商业银行在承受外资银行强烈竞争压力

的同时，仍受到中央计划经济体制遗留下的坏账影

响。对于部分持有银行一定权重股份的特殊所有制
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结构的公司，银行不能够终止这些濒临破产企业的

贷款。因此，银行不得不以相对较低的利率转贷这

些低质量贷款。与此同时，新的债务人就被迫担负

银行的损失。为了规避损失，优秀的债务人纷纷选

择转向其他金融市场，留给本国银行体系的就是最

差的客户。
综上所述，中东欧国家经济增长模式出现问题

的根源是政府政策失误。对于中东欧国家这类小型

经济体而言，选择外资主导型的经济发展模式是正

确的。在金融一体化进程中外资对商业银行控制的

程度大小也并不重要，关键的是外资银行在中东欧

地区的经济活动是否获得了有效地监管。从这个意

义上来说，中东欧转型国家经济增长模式形成的主

要原因是，在缺乏有效监管能力的情况下与国际资

本市场盲目接轨的政策性失误。金融市场开放程度

与实体经济发展水平不匹配、金融早熟、市场扭曲以

及制度不完善等一系列问题表明，中东欧国家向市

场经济的转型并不完美，存在着重大失误，其转型进

程仍需深化。

三、中东欧转型国家经济增长模式的未来

在这次世界金融危机面前，中东欧转型国家这

种“外资倚重、内需导向”的经济增长模式充分暴露

了其难以兼顾经济增长的速度和稳定性的缺陷。危
机过后，如果不改变现有的经济增长模式，至少有以

下两个原因使中东欧转型国家无法重现危机前强劲

的增长和繁荣。
第一，中东欧转型国家经济增长模式的实质是，

通过最大限度地对外开放融入世界市场，从而分享

经济全球化的好处。在这一过程中，实现与西欧经济

的一体化从而搭上西欧经济增长的“末班车”，对于

中东欧转型国家的经济增长具有非常重要的意义。
但是应当看到的是，在这次经济全球化的过程中，无

论是美国经济还是西欧经济，其经济增长都是通过

发展虚拟经济实现的。美国从 20 世纪 70 年代开始，

就逐渐改变了过去依靠制造业实现经济增长的经济

运行模式，转而依靠金融业、房地产业等虚拟经济创

造金融资产，实现经济增长。相应地，伴随着经济虚

拟化，美国对世界提供的不再是大量产品和技术装

备，而是依靠美元的国际本位货币地位输出各种债

券和金融资产，成为世界经济的“净消费者”。西欧也

是如此，欧元诞生之后，西欧经济依靠欧元的世界货

币地位也开始迅速虚拟化，其金融业务随之迅速“泛

欧洲化”和国际化，中东欧转型国家开始通过经营欧

元金融业务获得巨大的利益，实现了经济的快速增

长。⑧从这个意义上来说，中东欧转型国家实际上复

制了美国和西欧国家的经济增长模式，正是全球经

济走向失衡造就了中东欧转型国家经济增长模式的

辉煌，而危机后美国和西欧经济迅速向实体经济回

归，这一去杠杆化的过程带来的资本流入锐减是中

东欧转型国家经济增长骤降的直接原因。据统计，中

东欧转型国家 FDI 流入量在 2009 年降至与 1997
年相当的水平；中东欧与波罗的海国家私人借款者

向银团的借贷额在 2007 年 5 月达到了近 200 亿美

元的最高值，而到 2009 年 6 月跌至不足 20 亿美元

（见图 5）。在可预见的未来，美国和西欧国家虚拟经

济的发展已经不可能达到危机前的高度，再加上仍

未得到有效解决的欧债危机，横跨西欧和中东转型

地区的金融一体化模式很可能受到破坏，这就决定

了中东欧转型国家现有的经济增长模式已经难以支

撑其未来的经济增长。

第二，中东欧转型国家的经济增长模式是内需

导向型的，在危机前，为了满足国内需求，中东欧转

型国家以虚拟资产作抵押举借了大量的外债，其外

债总额远远超过了该地区的 GDP，更超过了实体经

济的承受能力。危机之后，资产价格暴跌使中东欧转

型国家的家庭背上了沉重的债务包袱。在货币贬值

幅度较大的国家，以外汇标价的抵押贷款更使家庭

消费雪上加霜。在危机后失业激增、工资下降的情况

下，一些转型地区家庭不得不通过削减生活必需品

（诸如主食和医疗）的消费来偿还外汇抵押贷款等债

务。欧洲复兴开发银行所进行的《转型地区生活调

查》（LiTS）发现，在 2008—2010 年的衰退过程中，中

东欧转型地区家庭工资下降 29.3%，19.8%的家庭有

成员失业，汇款量下降 13.6%，13.1%的家庭工资被
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图 5 转型地区私人借款者向银团借贷额（单位：10 亿美元）
资料来源：Transition Report 2009：Transition in crisis? EBRD.PP10。
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On the Transformation of Economic Growth Mode of Central and Eastern European Countries
Sun Jingyu, Ye Xiaoyu

（Department of Economics, Nankai University, Tianjin 300071, China）
Abstract: The continued growth of central and eastern European transformation countries before the financial crisis and the
growth dip after the crisis can be attributed to the economic growth mode formed during the market economy transition. The
main reasons of the economic growth pattern formation of Central and eastern European transformation countries are that in
the absence of effective supervision ability and the blind market policy mistakes of the international capital market. Central
and eastern European transformation countries should go the economic development way with inside and outside balance, thus
to seek a balance between the speed of economic growth and economic growth stability.
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拖欠或停发，3.2%的家族企业倒闭，转型地区有

38%的家庭经济情况恶化，那些持有外汇抵押贷款

的家庭会更多地削减支出。⑨总之，危机前的过度借

贷导致中东欧家庭负债累累，在这种情况下，疲软的

国内需求也决定了中东欧转型国家现有的经济增长

模式已经难以支撑其未来的经济增长。
当现有的经济增长模式已经走到了尽头，中东

欧转型国家将走向何方？对此，欧洲复兴开发银行

2008—2011 年的《转型报告》，主要有以下四点建

议：第一，发展本国货币金融体系，降低对外资的依

赖性，提高经济增长的稳定性；第二，变内需拉动为

外需导向，鼓励贸易一体化，丰富出口商品结构；第

三，改善商业环境，培育企业家精神，鼓励创新；第

四，完善政府职能，加强政府与私营部门之间的良性

互动，建立更为健全的宏观经济管理体制和金融监

管体制。可以看出，这几条建议旨在于再造一个新的

更加强调“自力更生”的经济增长模式，这实际上又

回到了麦金农的逻辑，即转型国家应当走一条内外

平衡的经济发展之路，既不过于倚重国内资本和市

场，又不过于倚重国外资本和市场，从而在经济增长

的速度和经济增长的稳定性之间寻求平衡。
这一新的经济增长模式的核心是实体经济，当

20 世纪发达国家开始发展虚拟经济而开始“去工业

化”之时，中国成功地承接了来自西方的产业转移，现

在已经深深地融入到全球产业分工体系之中，成为

“世界工厂”。如今新的全球产业分工已经形成，经济

自由化和金融自由化政策的实行已经使中东欧转型

国家错过了发展实体经济的最佳时机。现在，在缺乏

资金、技术和比较优势的条件下试图重新确立中东欧

转型国家在全球产业分工中的位置，在国内金融体系

发育不良、背负沉重债务包袱的前提下试图使金融服

务于实体经济，实现虚拟经济与实体经济的平衡发

展，其困难和艰巨可想而知。但不管怎样，危机在为新

的制度开辟道路，当危机的伤痛记忆犹新时，改革将

相对更容易推进，中东欧转型国家应当抓住这一机会

之窗，促进经济发展在正确的轨道上前行。
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