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海外财经

西班牙债“火”蔓延

欧洲央行或重启债券购买计划

□

本报记者 陈听雨

据彭博社报道， 西班牙副贸

易部长雷格斯

14

日称， 当前西班

牙情况已非常紧急， 需削减更多

开支。但“若要求西班牙在极度困

难的情况下推行更严苛的财政紧

缩政策， 那么欧洲央行应加大力

度购买该国债券以提供支持”。他

称：“欧央行此时过于克制正在犯

莫大的错误。 ”

多家金融机构预计，在西班

牙债务风险陡增，欧债危机再度

恶化情况下，欧央行很可能重新

启动颇受争议的政府债券购买

计划。

西班牙4月苦度偿债高峰

受西班牙债务风险上升影

响，

13

日该国股市暴跌

3.9%

，创自

2009

年

3

月以来新低。 当日，西班

牙十年期国债收益率突破

6%

，逼

近希腊、 葡萄牙等国申请援助时

的收益率水平。此外，西班牙国债

信用违约掉期（

CDS

）价格首次突

破

500

个基点。

西班牙经济目前的首要风险

是将在

4

月迎来偿债高峰，本月到

期的债务高达

250

亿欧元，占今年

第二季度该国债务到期总量

300

亿欧元的逾

80%

。 与此同时，西班

牙经济仍处于深度衰退， 复苏曙

光难觅。 目前西班牙失业率高达

23%

， 为

1987

年以来新高。

3

月

Markit

制造业采购经理人指数

（

PMI

）降至

44.5

点，为

12

个月来最

低。西班牙央行预计，今年该国经

济将萎缩

1.7%

。

中金公司近日发布研究报告

称， 西班牙债务问题的根源在于

2007

至

2008

年金融危机前长期入

不敷出， 外资涌入房产市场制造

资产泡沫。金融危机爆发后，房价

暴跌拖累大量储蓄银行濒临破

产， 政府对银行业的救助导致负

债大幅上升。

分析人士担心， 由于西班牙

经济体量是希腊、 爱尔兰和葡萄

牙之和的两倍多， 一旦西班牙债

务危机全面爆发甚至发生违约，

可能在欧元区引发债务危机 “多

米诺”骨牌效应，影响远超希腊债

务危机。

欧央行或重启债券购买

瑞银集团指出， 当前欧盟现

有的救助机制不太可能有余力为

西班牙提供全面援助， 假如该国

政府财务状况日益严峻， 则需采

取其他措施应对。

经济学家普遍预计， 欧央行

很可能重新启动颇受争议的政府

债券购买计划， 而不是向欧元区

银行业提供另一轮无限制三年期

贷款计划（

LTRO

）。 上周在接受外

媒调查的

22

名经济学家中，

17

人

预计， 欧央行将被迫重新启动债

券购买计划，仅

1

人预计该行将提

供另一轮三年期再融资操作，

9

人

预计， 该行可能推出期限较短的

贷款融资方案， 如一年期或两年

期等。

当前， 西班牙银行业严重

依赖欧央行流动性支持。 据西

班牙央行

13

日数据， 自欧央行

推出长期再融资操作后， 向欧

元区银行贷款总额为

1.138

万

亿欧元， 其中西班牙银行从欧

央行借款占总额的

28%

。 包括

西班牙第二大银行西班牙对外

银行、西班牙第三大银行

Bankia

集团在内的数家西班牙银行坦

承， 在债务危机期间很难通过

市场进行融资， 需依赖欧央行

长期再融资操作。

法国巴黎银行首席欧元区经

济学家瓦特瑞特认为， 在市场压

力下， 欧央行终将被迫重新启动

债券购买计划， 但此事不会马上

发生，因为“想让欧央行管理委员

会成员就此达成一致， 将是件困

难的事情”。

欧央行管理委员会委员、荷

兰央行行长克诺特就称， 距离央

行恢复债券购买还非常遥远，为

降低自身风险， 希望该行永远不

要再度购买政府债券。 他同时预

期， 欧央行不会推出新一轮长期

再融资操作，“央行注入的钱当前

依然在欧元区银行手中”。克诺特

认为， 西班牙政府已采取了必要

的改革措施， 当前市场对该国债

务风险反应过度。

有“末日博士”之称的美国纽

约大学教授鲁比尼指出， 由欧洲

央行提供的流动性支持给市场带

来的“甜蜜”很快就过去，西班牙

国债收益率再次抬头， 葡萄牙和

希腊借贷成本始终居高不下，欧

元区外围成员国经济衰退深化，

并不可避免地向核心区蔓延。 鲁

比尼批评称，当前，欧元区只有财

政紧缩战略， 却没有经济增长战

略，这是一种衰退战略。没有经济

增长， 财政紧缩和经济改革都将

弄巧成拙。他认为，除非欧央行放

松货币政策， 成员国政府放缓财

政紧缩步伐， 否则欧元区竞争力

就无法重塑，经济衰退就会深化。

最终， 将有一些国家选择退出这

一货币联盟。

欧盟酝酿更严格薪酬规定

欧洲银行业再掀“限薪” 风暴

□

本报记者 陈听雨

据英国《金融时报》报道，为

平息公众对银行系统在欧债危机

背景下继续享受高薪的不满，欧

盟正起草针对银行从业者薪酬的

最新限制性规则。 据透露，欧洲议

会一些资深议员正在呼吁， 欧盟

范围内的银行家奖金不应超过其

固定工资。

分析人士认为，此举显示出，

由于此前推出的银行业“限薪令”

执行效果不甚理想， 欧盟正计划

对银行薪酬问题采取更加强硬的

立场。

欧银行业奖金或将“封顶”

2011

年

1

月生效的欧盟“限薪

令” 被称为目前全球最严格的银

行业限薪措施。 欧盟规定，成员国

银行业以现金形式发放的奖金不

得超过总额的

30%

， 数额特别巨

大的限制在

20%

以内。

不过， 据欧洲银行业管理局

（

EBA

）的一项最新调查显示，欧盟

各银行发放奖金规模差异巨大，

针对欧盟上述“限薪令”的执行情

况也各异。 调查显示，欧盟各国银

行业高管奖金与工资比例的中值

为

1.22:1

，大部分交易员等其他员

工奖金与工资比例中值为

1.39:1

，

部分银行交易员奖金与工资比平

均达

3.13:1

，部分银行高管奖金与

工资比达

4.29:1

，个别银行高管的

奖金与工资比值甚至达

9.4:1

。

分析人士认为，欧洲正在酝酿

的更严格的银行业“限薪令”，可能

面临一定阻力，尤其是欧洲金融中

心———伦敦所在国英国恐将抵制

为银行业薪酬设置上限的规定。普

华永道人力资源咨询全球负责人

特里表示：“假如对银行发放的奖

金占工资比例设置上限，可能导致

固定工资显著提高，这对行业的灵

活性将产生巨大影响。 ”

美欧银行“限薪令”趋严

欧盟自

2009

年便开始考虑效

法美国实施银行业“限薪令”。 自

2011

年开始， 施行奖金现金预付

比例不得超过

30%

的限制， 但该

规则执行效果甚微， 促使欧盟酝

酿更严格的银行业薪酬规则。

据欧洲银行业管理局调查，

欧盟实施的银行业 “奖金现金预

付比例不得超过

30%

” 的规则执

行效果有限。 在部分欧盟成员国，

受此规则约束的银行业员工比例

约为

10%

， 有些国家这一比例甚

至不到

1%

。

有鉴于此， 欧盟委员会负责

内部市场和服务事务的委员巴

尼耶出言警告称，欧盟正考虑对

银行高管薪酬出台更严格的限

制措施。

与此同时， 美国针对金融系

统薪酬的限制性规则也在从严。

美国总统奥巴马本月初签署了

《

2012

年禁止利用国会情报交易

法》，该法案补充条款规定，美国

两大房贷巨头房利美和房地美

在政府监管阶段不得向高管发

放奖金。

此前， 美国政府将对金融机

构高管限薪的消息不绝于耳。 分

析人士认为， 奥巴马之所以选择

当前这一时间点签署最新法案，

主要由于今年美国大选形势比较

严峻， 打出这张对金融机构严加

监管牌，更多是出于政治性因素。

供应紧缩周期结束 油价或将下行

油价若上

125

美元将重伤美国股市

□

本报记者 杨博

国际能源署（

IEA

）上周的报

告称， 由于需求增长疲弱且沙特

阿拉伯增加原油生产， 石油市场

已经打破为期两年的供应紧缩周

期，在市场意识到趋势转变时，油

价居高不下的情况将有望缓解。

对此分析人士普遍认为，油

价下跌将降低对全球经济复苏的

冲击风险，同时将利好股市。

油市基本面出现变化

今年年初， 国际油价持续上

涨，特别是在地缘政治局势紧张可

能带来的冲击的担忧作用下，伦敦

布伦特油价在

3

月

1

日升至每桶

128

美元的

2008

年以来最高位， 纽约

油价也于同一天创下每桶

110.55

美元的十个月高点。

近期受部分新兴经济体经济

增速下滑、 需求下降等因素影响，

国际油价出现回调。截至上周五收

盘，布伦特原油价格较

3

月

1

日的高

点下跌

5%

，纽约油价下跌近

7%

。

国际能源署（

IEA

）在

12

日发

布的月度市场报告中指出， 今年

第一季度市场基本面状况的缓

解，使得油价回吐了

3

月份的多数

涨幅， 预计未来油价可能进一步

下滑。

IEA

指出，由于需求疲弱以

及石油输出国组织产出达到逾三

年来的最高水平， 原油市场自

2009

年以来首次出现供应好转的

情况， 全球石油库存可能已经明

显上升。

石油输出国组织（欧佩克）在

同一天发布的报告中也作出相似

评估， 认为当前市场供应情况良

好。该组织将今年全球原油需求预

期下调至日均增长

90

万桶，同时指

出原油库存较一年前有所上升。

沙特阿拉伯石油部长纳伊米

也于

12

日表示，油价处于每桶

120

美元是“不合理的”。他指出，沙特

已经自

4

月以来将原油日产量上

调至

1000

万桶， 达到

2011

年

11

月

来的最高水平。为维护产能，沙特

进行了大量投资， 且将使用闲置

产能向市场供应原油， 以满足任

何多余的需求。纳伊米称，目前原

油市场供求平衡， 且不存在供应

不足。

或利好美国股市

外界普遍认为， 高油价目前

已经成为美国经济复苏的重要威

胁之一。 如果油价持续处于高位

或不断上涨， 将给美国经济带来

负面影响。据高盛的预估，原油价

格每上涨

10%

， 会使美国国内生

产总值

(GDP)

增速下滑

0.25

至

0.5

个百分点。

不仅如此， 油价涨跌还与股

市存在一定联系。分析人士称，如

果油价下跌， 不但可以降低投入

成本， 也有利美国实际利率在更

长时间内保持在较低水平， 从而

提振股票估值，利好股市表现。

在路透社过去两周进行的

一项调查中，受访者认为如果美

国原油价格达到每桶

125

美元的

水平，可能就会成为划分美国股

市稳定上涨与出现危险信号的

分水岭。 分析人士称，美国原油

价格上涨一般情况下利好股市，

但并非总是如此， 达到每桶

125

美元的价位将会制约消费者和

公司预算， 使他们大幅缩减支

出，并损及消费类、运输类和医

疗保健类股等关键板块。

比安科研究公司策略师霍

华德 西蒙斯指出， 除去油价暴

涨的

2007

年

8

月至

2008

年

7

月外，

自

1983

年以来，西得克萨斯中质

油现货与标普

500

指数之间一直

呈现正相关关系。 但去年秋季以

来，二者之间的回报相关系数在

降低，这意味着油价上涨对股市

的利好作用正开始被利空作用

超过。

西蒙斯称， 油价走高有助于

提振能源类股， 特别是涉及石油

和天然气勘探或设备的股票，但

油价上升对非必需消费类股和必

需消费类股等板块带来最为不利

的影响。此外，航空和货运公司也

会对油价作出直接反应， 医疗保

健公司的股价表现与油价也呈现

负相关关系。

葡萄牙率先批准

欧盟“财政契约”

□

本报记者 陈听雨

13

日， 葡萄牙议会通过了

欧盟旨在加强财政纪律的最新

“财政契约”， 由此成为第一个

批准该条约的欧盟成员国。 同

日，葡萄牙国会还通过了于

7

月

份启动欧洲永久性金融 “防火

墙 ”———欧洲金融稳定机制

(ESM)

。

当天葡萄牙议会举行的

全体会议以

204

票赞成、

24

票

反对和

2

票弃权通过欧洲财政

纪律新协定。 当天，葡萄牙议

会还否决了部分政党议员提

出的针对欧盟 “财政契约”举

行全民公决的提案。

葡萄牙总理科埃略表示，

“财政契约” 在葡萄牙议会高

票通过，显示出该国政府严格

执行预算计划、 履行规模为

780

亿欧元的援助条款的决

心，“假如欧盟最新财政纪律

得不到其它国家的批准，欧洲

主权国家将陷入混乱的财政

状况”。

今年

3

月初， 欧盟

27

个成

员国中除英国和捷克外的

25

国，在比利时首都布鲁塞尔正

式签署了“财政契约”。 该契约

规定，缔约国年度财政赤字不

得超过当年国内生产总值

（

GDP

）的

3%

，公共债务要低于

GDP

的

60%

。

4月16日

印度公布

3

月份批发物价

指数

韩国公布

３

月份出口价格指

数和进口价格指数

美国公布

３

月份零售数据

美国公布

４

月份纽约联储制

造业指数

美国公布

２

月份外国投资者

购买美国国债数据

4月17日

日本公布

2

月份工业产值数

据、

３

月份家庭消费者信心指数

印度央行举行议息会议

英国公布

３

月份消费价格

指数

欧盟统计局公布欧元区

３

月

份消费价格指数终值

美国公布

３

月份新房开工数据

美国公布

３

月份工业产出数据

4月18日

美国公布上周原油库存数据

欧盟统计局公布欧元区

２

月

份经常项目数据

英国公布

３

月份失业率

二十国集团财长和央行行长

会议（至

２０

日）

4月19日

日本公布

３

月份商品进出口

数据

美国公布上周首次申请失业

救济人数

美国公布

３

月份二手房销售

数据

欧盟统计局公布欧元区

４

月
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本周国际财经前瞻

日政府养老金投资基金称

拟本季度开始投资新兴股市

□

本报记者 吴心韬

日本政府养老金投资基金理

事长三谷隆博

4

月

13

日表示，基金

最早将于本季度开始投资新兴市

场股市， 以实现基金资产配置多

元化和满足日益增长的资金支出

需求。

数据显示，日本政府养老金投

资基金是全球最大的养老金管理

基金之一， 其资金管理规模达

108

万亿日元（约合

1.3

万亿美元），其投

资的资产类型多为日本政府或政

府机构债券。 近年以来，为满足日

本日益扩大的退休人口资金需求，

该基金开始变卖部分资产，并计划

投资新兴市场股市。

三谷隆博

13

日在接受当地

媒体采访时表示：“我们计划在

本季度末或下季度初开始投资

新兴市场股市，而由于该类型股

市的流动性低于发达市场，我们

首先可能会先投入小额资金，并

根据其表现来决定是否扩大投

资规模。 ”

三谷隆博介绍，投资的新兴

市场主要是摩根士丹利国际资

本（

MSCI

）新兴市场指数所涵盖

的

21

个国家或地区如中国、俄罗

斯、印度、巴西和南非等。 数据显

示，

MSCI

新兴市场指数年迄今涨

幅达到

13%

， 高于衡量发达市场

表现的

MSCI

世界指数的

8.6%

。他

还表示，该基金暂不考虑投资其

他另类资产如对冲基金和房地

产等。

最后，三谷隆博透露，政府

养老金投资基金本财年（始于今

年

4

月份）将筹集约

8.87

万亿日元

用于支付退休人口的资金需求，

这使得该基金将进一步出售资

产， 但其未透露具体出售计划。

在

2010

年

9

月， 该基金的资金管

理规模达

117

万亿日元，其中

71%

的资产为政府债券，而截至去年

12

月， 其资金管理规模降至

108

万亿日元，政府债券占其中的比

重降至

67%

。

哥伦比亚拟推汇市干预计划

□

本报记者 吴心韬

据彭博社

4

月

14

日报道，哥伦

比亚财政部长埃切维里表示，他

正在研究抑制该国本币比索升值

的“多种举措”，以保护该国劳动

力市场， 实现在今年年底之前将

失业率降至

9%

以下的目标。

数据显示， 哥伦比亚比索对

美元汇率今年以来已累计上升

9.2%

，至

4

月

13

日收盘价为

1774.4

比索对

1

美元，升值幅度为彭博资

讯监测的全球主要货币同期最

大。 而哥伦比亚最新失业率则在

11.9%

的高位。

埃切维里在接受当地媒体

采访时表示：“政府的首要任务

是保护哥伦比亚的就业市场，

如果本币汇率长时间保持坚挺

态势， 那么政府将对此表示忧

虑，毋庸置疑，我们将采取更多

措施。 ”

今年以来， 哥伦比亚和巴西

等拉美国家都纷纷采取汇市干预

手段，但从效果上来看，巴西政府

的干预措施更具“威慑力”，雷亚

尔对美元汇率今年迄今为止仅上

涨

1.3%

，而在今年前两个月其升

幅达到

9%

。

不过，埃切维里表示，哥伦比

亚政府仍将继续延续经济开放政

策， 因该国经济受益于国外投资

和信贷增长， 预计哥今年国内生

产总值（

GDP

）增速将达

5%

。

美财政部将推迟发布汇率报告

□

本报记者 杨博

美国财政部

13

日发布声明表

示， 将推迟发布针对主要贸易对

象的半年度 《国际经济和汇率政

策报告》。美国财政部上一次发布

半年度汇率报告是在

2011

年

12

月

27

日。

美国财政部在声明中表示，

推迟发布汇率报告是为了在近期

召开的一系列国际会议后对相关

进展作出进一步评估。 这些会议

包括

4

月

19

日

-20

日召开的二十

国集团（

G20

）财长和央行行长会

议、

4

月

20

日

-21

日召开的国际货

币基金组织（

IMF

）和世界银行春

季会议以及此后的中美战略与经

济对话。

根据相关规定，美国财政部

每年需要分两次向国会提交针

对美国主要贸易伙伴是否操纵

汇率政策以获得不公平贸易优

势的报告，被认定为“汇率操纵

国”的贸易伙伴将受到美国的贸

易制裁。 报告通常在每年

4

月和

10

月发布。

谷歌一季度营收增长放缓

宣布拆股计划

□

本报记者 黄继汇

美国互联网巨头谷歌公司

13

日公布的财报显示，营业收入增

长放缓，广告收费的每点击成本

下滑。 该公司同时还宣布将进行

股票分拆，此举是为了让共同创

始人拉里·佩奇和谢尔盖·布林保

持对公司的控制权。

谷歌股价当日下跌

4.1％

至

每股

624.60

美元，为今年

1

月

20

日

以来的最大跌幅。

数据显示，截至

3

月

31

日的第

一季度中，谷歌的净营业收入为

81.4

亿美元，上年同期为

65.4

亿美

元， 低于市场分析人士预估的

81.5

亿美元。扣除某些项目后，谷

歌每股盈利为

10.08

美元，超过分

析师预估的

9.65

美元。

谷歌还宣布， 公司董事会已

经批准对现有股东实施一股拆两

股的计划。佩奇在信函中表示，分

拆给股东的不具投票权新股最终

将会在纳斯达克上市交易。 他表

示：“当我们上市时， 我们启用了

两级投票结构。 我们的目的是确

保管理层、尤其是董事长施密特、

创办人布林和我保留对谷歌命运

的控制权， 以维系我们专注在长

远目标的自由空间。 ”

分析人士表示，此次分拆出

的新股是不具投票权的股票，

其实只是为了让公司创始人能

够维持控制权， 他们担心此举

会成为先例， 并引发其他企业

的仿效。

位于马德里的西班牙财政部大楼

俄罗斯上季度国家外债减少

俄罗斯财政部公布的最新数

据显示，截至

４

月

１

日，俄罗斯国家

外债总额为

３４８．１９９

亿美元， 比年

初减少

９．８１５

亿美元， 降幅为

２．７４％

。

俄罗斯国家外债中， 欠巴黎

俱乐部成员国债务为

４．６８６

亿美

元，比年初减少

８０４０

万美元；欠非

巴黎俱乐部国家债务为

１３．２６３

亿

美元，比年初减少

１．２１５

亿美元；欠

前经互会成员国债务为

１０．１９６

亿

美元，比年初增加

１９００

万美元；欠

国际金融机构债务

２３．６０７

亿美元，

比年初减少

１．７０８

亿美元。同时，俄

罗斯背负前苏联商业债务约

５６７０

万美元，比年初增加

９０

万美元。

此外，俄罗斯发行的欧洲债券

为

２８５．４６９

亿美元， 比年初减少

６．３６５

亿美元； 国内发行的国家外

汇债券为

２４１０

万美元，比年初减少

３０

万美元。外债中还包括俄罗斯提

供的外汇担保， 数额为

１０．１７

亿美

元，与年初相比增加

８１０

万美元。

俄罗斯中央银行此前公布的

数据显示，截至

４

月

１

日，俄国际储

备总额为

５１３４．９１

亿美元， 与

１

月

１

日的

４９８６．４９

亿美元相比， 增加

１４８．４２

亿美元。 去年一年，俄罗斯

国际储备共增加

１９２．７

亿美元。

俄罗斯国际储备主要包括外

汇储备、黄金储备、在国际货币基

金组织的储备头寸和特别提款

权。

２００８

年

８

月

８

日，俄国际储备达

到峰值

５９８１

亿美元。 俄国际储备

的最低点出现在

１９９９

年

４

月

２

日，

当时仅为

１０７

亿美元。（刘恺）


