
海外视野

08

Global� view

2013年 /� 5月18日 /�星期六

责编：廖维 E-mail:liaow66@gmail.com

华尔街夜话

该不该对网购消费税说“不”

□

本报记者 樊宇 华盛顿报道

相信不少在美国在线购物网站

eBay

上买过东西的消费者近日都收到过其总

裁约翰·多纳霍的邮件。邮件中，多纳霍呼

吁消费者联合起来抵制在线购物消费税。

他自己也在《华尔街日报》上发表文章，反

对开征在线消费税。但这一切并没有阻挡

美国国会参议院推进在线消费税议案的

脚步。

本月初，参议院以多数票通过了名为

《市场公平议案》的法案，该法案赋予州和

地方政府要求州外在线经销商代征消费

税的权力，即使这家经销商在州内未设任

何实体门店或者仓库。 这对于很多人来说

意味着，网购免税的美好时代或许将走到

尽头。

虽然这一法案在共和党人占多数的众

议院前途未卜，但不可否认以大型连锁百

货梅西和超市巨头沃尔玛为首的传统销

售商初战告捷。 他们对于不用纳税的网购

已经抱怨多时，认为这为网络销售商提供

了不公平的价格优势，而置实体店于不利

境地。

美国地方政府也是这一政策的积极响

应者。 开征该税种在美国已经酝酿多年，金

融危机过后，地方政府税源减少，财政上捉

襟见肘，恨不能拆东墙补西墙，而开征网购

消费税将为他们带来超过

200

亿美元的税

收收入。 因此，地方政府对此的呼吁声也越

来越响。

美国白宫也对此表示赞成。一些政府

官员认为， 电子商务发展已经走过了最

初需要税收政策扶持的阶段， 所提供的

税收优惠不能一直延续。 根据美国商务

部的统计，

2012

年美国在线零售额达到

2250

亿美元，比

2011

年增长

16%

。 电子商

务零售额占整体零售额的比重达到

5.2%

。

消费税本身并不是什么稀奇事。购物

缴税在美国基本就跟购物买单一样平

常。 在大部分州的实体店购物付款时，相

应的消费税会自动计算在总金额内。 但

是网购经常不用。 根据美国现行税法，美

国各州不得对州外的在线零售商征收消

费税， 除非这些零售商在其境内设有实

体店。 也就是说，假如一家购物网站在某

个州没有任何“物理存在”，那么这个州

的消费者在这家网站上购物时是不会产

生消费税的。

美国各州的消费税由州政府制定，

税率在

5%

到

10%

之间。 一台上千美元

的家用电器如果能免税的话 ， 就能省

下数十甚至上百美元的税。 所以消费

者在有选择的情况下 ， 当然会更加青

睐在线销售商。 很多人选择在实体店

挑选和试用商品，最终在网上下订单 。

加上美国退换货非常容易 ， 即使买了

东西不喜欢 ， 按照退货地址把商品寄

回就可以了。

尽管支持者的理由合情合理， 但反对

者也不少。 这首先触怒了不少共和党保守

派人士，他们反对一切形式的增税，认为联

邦政府这样做管得太多， 征不征税应该是

州政府自己决定的事。

美国并不是每个州都有消费税， 像特

拉华、蒙大拿、新罕布什尔和俄勒冈州都不

征收消费税， 因此这几个州的国会议员们

基本都对征收在线消费税持否定态度，因

为这意味着这几个州的在线销售企业要义

务为其他州政府收税， 这增加了不必要的

负担。

这样的抱怨不无道理。 一旦开征在线

消费税， 购物网站将帮助全美

9600

多个州

和县市的不同税务部门代征在线销售税，

仅有跨州年营业收入不超过

100

万美元的

购物网站可以得到豁免。

eBay

总裁多纳霍

认为， 沉重的税收给中小企业的生存造成

威胁。

但这对于财大气粗的亚马逊却完全

不是问题， 意识到开征在线消费税将有

助于其淘汰规模较小的竞争对手后，原

先对此坚决抵制的亚马逊开始改变态

度，转而成为支持者。 一旦这项法案最终

成为法律而生效， 不用再为征不征税而

纠结的亚马逊， 大可以加快其在不同州

扩张经营的步伐。

金融城传真

联合博姿并购梦

□

本报记者 王亚宏 伦敦报道

“对于联合博姿来说，上一财年是转型

的一年。 ”

71

岁的斯德法诺·佩西纳在伦敦

牛津街博姿旗舰店宣布， 在欧债危机阴云

未消，宏观经济前景暗淡的情况下，联合博

姿去年的营业收入仍达到了

224

亿英镑。 做

到这点殊为不易。

虽然这位世界

500

强企业、欧洲最大的

医药商业集团的主席讲一口带有浓重南欧

口音的英语， 但这并不妨碍他将另一种全

球市场的通用语言使用得炉火纯青： 商业

并购。

其实，佩西纳口中的转型在很大程度

上指的就是并购。 早在

1997

年，斯德法诺

就开始了他的医药并购步伐， 主导了欧

洲大陆最大医药批发分销商联合健康公

司与英国最大的医药批发分销公司联化

公司的合并，让其“统一欧洲”的梦想完

成大半。

这个梦想的实现还需要在医药产业链

上的纵向整合， 而构成最后一块拼图的则

是拥有数千家专业零售店的联合博姿。

2007

年， 佩西纳联合美国私人股本集团

KKR

以

111

亿英镑的价格将伦敦股市富时

100

指数成份股公司联合博姿收入囊中，当

时此笔交易成为欧洲金额最大的一桩收购

案。 新的联合博姿成为欧洲最大的医药商

业集团，打那之后，佩西纳的交易步伐就没

有停止。

在全球

25

个国家开展业务的佩西纳自

然不会放过美国这个全球最大的医药市

场，但是跨洋作战并不是欧洲人的特长，于

是再次选择了自己最擅长的并购交易。

2012

年

6

月，联合博姿集团与美国最大的连

锁药店沃尔格林宣布结成战略合作伙伴关

系。 沃尔格林先期投资近

67

亿美元，收购联

合博姿

45%

的股权。两家公司将在全世界范

围内进行生产、采购、批发与分销以及终端

销售方面的业务整合。

在搞定美国零售渠道后， 佩西纳的下

一招又指向了批发商渠道。 就在两个月前，

联合博姿和沃尔格林公司一起宣布， 两家

公司将与北美最大的医药批发分销公司之

一美源伯根公司结成长期合作伙伴关系。

他们有权在公开市场上购买美源伯根公司

最多

7%

充分稀释后的股权。 之后两家公司

还有权进一步购买总数达美源伯根公司

16%

充分稀释后的股权，并在一定条件下向

美源伯根公司董事会派驻代表。

日益壮大的中国市场也让佩西纳眼

热，他也一直没有放松在中国的布局。联合

博姿最先于

2008

年在中国广东与广药成立

合资公司。 去年

9

月，又与南京医药签署了

战略合作协议， 投资

5600

万英镑认购南京

医药股份有限公司通过非公开发行的

12%

的股权。佩西纳雄心勃勃地宣称：“显然，我

们现在是欧洲的龙头老大， 在美国也是最

大的。我们希望在中国也是业内第一，或者

至少是第二或者第三……以后慢慢成为第

一。 ”

除了中国市场， 联合博姿在俄罗斯也

使用同样的投资方式进入。 这些合资企业

既为联合博姿提供了进入高增长市场的渠

道，也为其带来了丰厚的利润，年报显示，

上一财年合资公司为联合博姿提供了足足

3900

万英镑的税后收益。

佩西纳的全球并购气魄很大， 但缺的

是钱。 按照联合博姿公布的全年业绩，其税

后净利润率只有

3.6%

。 这样的利润率以及

8.05

亿英镑的基本利润理论上并不足以支

撑公司大规模并购。 当然，熟谙并购之道的

佩西纳或许会有自己的办法。 如果钱的问

题能解决， 那么能够阻挡他的或许就只有

年龄了。

海外观察

“货币战”为何没完没了

□

刘丽娜

土耳其中央银行

16

日宣布大幅

降息， 以应对本币升值和出口受损的

压力。 这是近期又一轮全球降息潮中

的最新一例。此前不久，印度、韩国、以

色列、 澳大利亚和欧洲中央银行等已

纷纷下调利率。 再加上前段时间以量

化宽松为主要特点的日本 “安倍经济

学”引发的热议，全球主要经济体接二

连三以货币政策来调控经济， 应对国

际压力。

在一些经济学家眼中， 此类政策

正是所谓“货币战”的新鲜例证。自

2008

年全球金融危机首先在美国爆发以来，

“货币战” 一词在国际经济辩论的舞台

上一直没有缺席。

华盛顿知名智库彼得森国际经济

研究所

16

日就举行了一场题为 《全球

化、多极化和货币战：势在必行的系统

改革》的公开讲座，主讲人是该研究所

的名誉所长弗雷德·伯格斯滕。 这位在

世界经济辩论舞台中心活跃了

45

年的

著名经济学家对于“货币战”的阐释可

谓不遗余力。 可以说，由于伯格斯滕在

全球经济学界以及国际财经媒体中的

巨大影响力，“货币战”一词成为热点与

他本人有着密切关系。

根据笔者与伯格斯滕的多次采

访与交流，感觉到这位经济学界“大

佬”极善制造概念，引领国际经济舆

论。 “货币战”一词尽管定义模糊，在

许多经济学家看来甚至是混淆视听

的。 但是，它却有很高的传播价值，因

为它清晰、简洁、有力，充满冲突性。

伯格斯滕就非常善于运用这类语言，

其表达无论是书面，还是口头都具有

这一特色，因此每当他开讲，总是能

引来大批听众。

在最新的讲座中， 伯格斯滕表达

的一个核心观点是：当前世界经济面临

的唯一最大挑战就在于货币操纵，即

“货币战”。

最新的“货币战”表现，如前文所

述，在于各国中央银行降息、采取量

化宽松政策、隐性增发货币、直接干

预外汇市场，以及像美联储这样尽管

没有采取行动，但在语言上引导市场

预期的。 美联储不久前暗示前一阶段

热议的 “退出”

QE

将缓行， 甚至不排

除增加

QE

额度的可能性。而日本前一

阶段的超级量化宽松政策及政府表

态更是今年以来持续的世界经济焦

点之一。 包括

4

月的国际货币基金组

织和世界银行春季会议、二十国集团

财长和央行行长会议，以及近日的七

国集团会议期间，关于日本的宽松货

币政策都成为主要议题。 讨论的结果

是，国际社会对日本开了绿灯，即对

日本的量宽政策睁一眼闭一眼，实际

是默许其做法。

既然日本可以如此， 其他国家难

不效法。这也是最近一些主要经济体中

央银行纷纷“开闸放水”的动因之一。之

所以会形成当前新一轮货币战，不仅仅

是因为有像伯格斯滕这样有影响力的

经济学家的鼓吹，也在于经济基本面有

其现实支撑。

以欧洲为例。 欧洲中央银行近日

降息的根本原因在于经济依然不景

气。 德国《青年世界报》报道，欧盟经济

状况恶化， 已经宛如上世纪

30

年代的

大萧条，而非大衰退。 欧洲南部国家，

如西班牙和希腊等国， 极高的失业率

已经与上世纪

30

年代类似。 同时，越来

越多的迹象表明， 这场大萧条正不停

地向欧洲核心蔓延， 包括荷兰、 比利

时、法国等国的经济问题正在增加。 法

国统计机构

5

月

15

日公布的数据显示，

法国经济继去年第四季度出现环比下

滑后，今年第一季度再现

0.2%

的萎缩，

这意味着法国经济实际上已陷入衰

退。 这是法国经济自

2009

年第一季度

衰退以来的二次探底。

另一方面， 日本超宽松政策的暂

时成功给人们提供了采取这类措施“有

效”的例证。

5

月

9

日，日元兑美元汇率跌

破

100

比

1

心理大关，之后几天，日元继

续下探。 日本市场人士普遍认为，突破

100

“天花板”以后，受美国经济数据好

转等各种利好消息影响，日元有望继续

贬值，年中或年内可能进一步突破

105

。

同时， 日本财务省公布的最新数据显

示，受日元贬值推动，

3

月份日本贸易逆

差大幅缩窄。

15

日，日本东京股市日经

股指时隔

5

年首次收复

15000

点大关，这

距离日经股指突破

14000

点仅仅一个星

期多。

16

日，日本内阁府公布的数据显

示，日本第一季度国内生产总值环比增

长

0.9%

，按年率换算增长

3.5%

，为连续

两个季度正增长。市场感叹，“安倍经济

学”真的管用。

美国前总统肯尼迪曾说，“一国的

实力，无非体现的是货币的实力。”各国

纷纷加入“货币战”，其根本原因是受本

国经济和政治形势驱使。 不过，在当前

深度互联，牵一发而动全身的一体化全

球经济中，一个国家调控货币早已不仅

仅是自家问题。在一个“家家都宽松”的

货币时代，谁能最终胜出呢？ 归根到底

还是国家实力的比拼。

海外聚焦

杰米·戴蒙 华尔街常胜将军恐遭“弹劾”

□

本报记者 陈听雨

他亲手打造了花旗集团和摩根大

通， 是美国六大行在职时间最长的首

席执行官（

CEO

）；他在

2008

年全球金

融风暴中带领摩根大通创造了逆市上

扬的佳绩， 被誉为最令人敬畏的银行

家。 他是摩根大通董事长兼

CEO

杰米·

戴蒙。

2012

年摩根大通“伦敦鲸”巨亏

丑闻爆发后， 这位权倾一时的华尔

街“常胜将军”饱受质疑，如今正面

临被迫下课的境地。

21

日，摩根大通

股东大会将就分立董事长和

CEO

二

职的提议进行投票。 由于被指在“伦

敦鲸”事件中管控不力，戴蒙可能被

削去董事长或

CEO

头衔中的一个，甚

至可能二者皆失。

2008

年金融风暴中

“华尔街最后的赢家”走到了职业生

涯中的险境， 恐将在

57

岁的盛龄黯

然“陨落”。

“我可能离开”

目前，戴蒙继续担任摩根大通董

事长的前景正变得黯淡。 全球最具

影响力的企业治理咨询公司———机

构股东服务公司（

ISS

）此前建议摩根

大通董事会剥夺戴蒙的董事长职

位。 机构股东服务公司同时要求摩

根大通任命一位独立董事， 解雇三

位董事， 原因是在导致该行损失

62

亿美元的“伦敦鲸”事件中，作为风

险管理委员会成员的三位董事存在

“管理过失”。

董事长和

CEO

职位分立提议并非

事出突然。 去年摩根大通股东大会已

针对这一提议进行过一次投票，但当

时投票是在“伦敦鲸”事件交易亏损

公布之前进行的， 仅得到了

40%

股东

的支持。 分析人士认为，在摩根大通

对赌金融衍生品造成

62

亿美元巨额

亏损的丑闻东窗事发后，戴蒙此番恐

在劫难逃，至少将被迫放弃董事长和

CEO

两职位中的一个。 自“伦敦鲸”事

件爆发以来，监管当局和批评人士一

直抨击摩根大通管理层管控不力和

系统性违规，投资者则质疑戴蒙控制

风险的能力。

据道琼斯通讯社报道， 当被问到

最糟糕的情况会怎样时， 戴蒙表示，

“结果是我可能离开”。

不过， 华尔街仍有机构和投资人

士支持戴蒙继续身兼二职。 里昂证券

银行业分析师麦克·马尤估算， 如果

戴蒙失去董事长席位，他可能会直接

离开摩根大通，这对该行股东而言是

个坏消息。 若戴蒙过早离职，可能导

致摩根大通市值蒸发

200

亿美元，相

当于该行全部市值的

10%

。马尤认为，

戴蒙在任期内是同行业内实现最多

股票回报的行业领袖；摩根大通没有

明显可担当大任的继任者，存在丧失

“关键人物风险”；此外，

CEO

或董事长

等职位的更替将导致管理层和运营

方面的其他变化，增加了管理及监管

的尾部风险。

伯克希尔·哈撒韦公司董事长巴

菲特力挺戴蒙兼任摩根大通

CEO

和董

事长二职，“股神” 称，“我百分之百力

挺杰米， 没有人比他更能胜任摩根大

通董事长了。 ”

峥嵘岁月

1982

年， 戴蒙从哈佛商学院毕业

后，拒绝了摩根士丹利、雷曼兄弟和高

盛集团的工作邀请， 进入了美国运通

集团，成为华尔街传奇人物、时任美国

运通总裁桑福德·韦尔的门生。 韦尔

比戴蒙大

30

多岁，两人的关系亦师徒

亦父子。 当韦尔被赶出美国运通后，

迪蒙随之离去。 其后通过

12

年的卧薪

尝胆，

1998

年

4

月，戴蒙协助韦尔实现

了旅行者集团与花旗银行价值

700

亿

美元的合并，一手打造了全球最大的

金融公司———花旗集团。 但世事难

料，此后不久，这对“父子黄金拍档”

失和，

1998

年

11

月， 在共同入主花旗

仅

9

个月后，韦尔炒掉了戴蒙。 消息公

布当日，花旗股价下跌

5%

，两周内市

值蒸发

110

亿美元， 相当于该集团当

时总市值的

11%

。

这是戴蒙职业生涯中的首次重大

挫折，休整一年后他重出江湖，于

2000

年

3

月出任美国第一银行

CEO

。

2004

年，摩根大通以

580

亿美元收购第一银

行， 合并后的摩根大通总资产

1.1

万亿

美元，规模仅次于花旗。 戴蒙出任新摩

根大通的首席运营官 （

COO

），

2006

年

起正式成为摩根大通

CEO

。

自

1998

年俄罗斯债务违约到

2008

年全球金融危机， 这十年间的金融风

暴掀翻了众多华尔街大鳄， 但戴蒙安

然度过了每次重大危机。 戴蒙的妻子

评价他称，“戴蒙对危险有着与生俱来

的嗅觉。 ”原旅行者集团

CEO

杰伊·费

什曼称，“对于危机会发生、 且我们不

善于预测危机这一事实， 杰米素来敬

畏， 这使他在运作生意时更加小心谨

慎。 ”戴蒙被公认为美国历史上最出色

的银行家之一，

2011

年被 《时代周刊》

评为 “

100

位最具影响力的人物”，《商

业周刊》 称赞他 “训练有素， 事必躬

亲”，《纽约时报》称其为“最不招人恨

的银行家”。

阴沟翻船

戴蒙带领摩根大通平稳度过了

2008

年金融危机的大风大浪，谁曾想，

四年后却被“伦敦鲸”拖下水。

自去年“伦敦鲸”事件至今，摩

根大通一直麻烦不断。 今年

3

月，美

国证券交易委员会 （

SEC

）、 美国联

邦存款保险公司（

FDIC

）、大宗商品

期货交易委员会 （

CFTC

） 等八家联

邦机构称， 将就违规问题对摩根大

通展开调查。

4

月，美国货币监理署

和纽约联邦储备银行表示， 对摩根

大通的管理持怀疑态度， 要求其杜

绝在反洗钱方面的过失。此外，美国

联邦能源监管委员会（

FERC

）称摩

根大通在与加利福尼亚州和密歇根

州的供电合同中错报价格， 存在交

易操纵行为。 摩根大通已收到美国

联邦能源监管委员会的 “威尔士通

知”，监管当局正考虑对其采取强制

法律行动。

“伦敦鲸”事件后，面对媒体和各

界质疑，戴蒙终于低头认错。 由于评估

糟糕、执行糟糕、监控糟糕导致公司旗

下的首席投资办公室

(CIO)

在押注信贷

违约掉期（

CDS

）中出现了巨额亏损，而

这一单笔巨亏竟发生在短短

6

周内。 他

自省道，“我有太多的失误、 粗心草率

和误判”。

分析人士认为，“伦敦鲸” 事件证

明了监管层加强金融系统风险控制

举措的必要性。 这一事件对整个华尔

街而言都是一枚重磅炸弹，将导致未

来全行业自营业务受到扼制与约束。

按计划，久拖不决的“沃克尔规则”最

早将于今年

7

月正式生效。 规则首先

禁止商业银行从事高风险的自营交

易，将商业银行业务和其他业务分隔

开来；其次反对商业银行拥有对冲基

金和私人股权基金， 限制衍生品交

易；第三，对金融机构的规模施以严

格限制。

海外选粹

华尔街雄风重现

回首

2008

年金融危机

爆发之初的几周 ， 随着雷

曼兄弟公司的轰然倒塌 、

美林证券并入美洲银行以

及花旗集团和

AIG

（美国国

际集团）急求政府援手，华

尔街投资银行家们就像热

锅上的蚂蚁 ， 惶惶不可终

日。 一时间，风头无量的华

尔街几乎成为破产的代名

词， 以致时任美国财长的

保尔森担心支撑华尔街的

美 国 金 融 体 系 会 因 此 垮

掉， 而华尔街标志性的投

行摩根斯坦利或高盛可能

成为下一

只 替 罪

羊。

面 对

美国危机

狂 潮 ， 隔

岸观火的

欧洲政客

们却一脸

幸 灾 乐

祸， 并认

为这是美

国资本主

义罪有应

得。 德国

总理默克

尔更公开

指责美国

对银行及

对冲基金

监管不力。 而一度被

美 国 同 行 打 压 得 无 以 扩

张 的 欧 洲 投 行 则 借 机 咸

鱼翻身 ：巴克莱银行趁雷

曼 兄 弟 倒 台 之 机 收 购 了

后者在美国的业务 ，而德

意 志 银 行 更 大 举 进 军 美

国市场。 一向习惯于在全

球 资 本 市 场 攻 城 掠 地 的

美国，瞬间成为别人攻克

的目标 ，全球资本市场似

乎 迎 来 一 场 改 头 换 面 的

革命 。

然而 五年过去了 ， 欧

洲投行非但未完成当年夙

愿， 反而促成了美国华尔

街的“复活”。五年来，从瑞

银集团到苏格兰银行———

一众欧洲投行虽有扩张之

心， 却不得不面对市场份

额萎缩

1 /5

的残酷现实。 而

夺走欧洲投行市场份额的

正是一度落魄的华尔街大

鳄。如今，光是高盛、花旗、

摩根大通等华尔街三巨头

便占据了全球投行业

1 /3

的份额 ， 而这正是巴克莱

及德意志银行在危机之后

登陆北美的目标所在，无

奈却囿于欧盟区内外过度

严格的监管 ， 两大欧洲投

行的全球扩张梦只能付诸

东流。 即使是投行业务有

所增长的汇丰银行， 其经

营业绩也难与华尔街巨头

比肩。

不过

,

自金融危机爆发

以来 ， 全球投行业态已发

生惊天巨变 ， 严格的监管

制度加之减薪裁员之势不

可挡 ， 尽管华尔街王者归

来， 一时间也难以重温当

年繁华旧

梦。 据统

计， 目前

投行业收

益已较危

机爆发前

缩水近三

成， 光是

伦敦的从

业岗位就

减少了

10

万 个 ， 行

业薪资水

平更与当

年不可同

日 而 语 。

投行业若

想在投资

回报率及

薪资水平

上真正复兴，还需假

以时日。

而美国投行业之所以

能再次重生，主要得益于其

从阵痛中复苏的速度更快，

同时美国监管部门的措施

更得力，也有利于引导投行

复苏。 相比之下，欧洲投行

面对新形势的应变能力相

对逊色， 与美国同行不断

减 记 坏 账 和 加 紧 融 资 相

反， 五年来他们一直致力

于削减公司负债 ， 却未能

提高资本充足率， 以致仅

美国花旗集团一家就注销

了

1430

亿美元贷款损失 ，

欧元区却没有一家投行注

销损失超过

300

亿美元 ，德

意志银行曾一度宣称无需

更多股本， 却因现实所迫

不得不融资

30

亿欧元。

如今，距

2008

年夏天开

始 的 金 融 危 机 已 过 去 五

年， 美国华尔街正上演王

者归来 ， 但若要避免重蹈

五年前覆辙 ， 华尔街仍任

重道远。 （石璐）

《经济学人》
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