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海外财经

□艾丽斯·施罗德

那年的秋天!苏珊明显开始意识到

她的生活已经多么的糟糕"她会在凌晨

.

点出门! 一路驱车来到瓦胡#$$她欢

度新婚之夜的地方$$$将保时捷上的

收音机开到最大声!听着音乐!一直到

拂晓才一个人孤独地回到家中%

在苏珊状态最佳的时候 ! 她关心

着他人" 现在!在恐慌之中!她又找到

了他们!把自己的苦恼说给他们听" 在

公园里 !在散步中 !在长途驾驶时 !朋

友们聆听着她诉说自己的苦闷" 她积

攒了一点钱!并且让朋友们掌管着!就

好像在计划逃跑一样" 她来到伯克希

尔&哈撒韦公司的办公地点!找到网球

球友丹&格莱斯曼的办公室!哽咽着向

他寻求建议! 而她的丈夫就在隔壁的

办公室里工作%

在一定程度上!苏珊似乎认识到她

正在拖累很多人!因为她告诉了他们许

多婚姻问题以及她生活幻想的破灭!而

她的丈夫对此却还蒙在鼓里%她对一个

人说'你不能告诉沃伦%如果你爱他!你

就不会那样伤害他% 如果他发现了话!

他会自杀的%

苏珊很有影响力 ! 很受人爱戴 !

沃伦对妻子的挚爱也很明显 !苏珊让

每个人觉得没有了她 !沃伦会变得无

依无靠 ! 因此人们都接受了这个责

任 % 有些人是出于自动 !有些人是出

于忠诚 !还有些很不自在 !感觉她的

逻辑多少有些不对% 但是他们感觉到

有责任替她保守秘密 !以免脆弱的沃

伦受到伤害%

在
./

岁时!沃伦已经实现了他的一

切梦想! 他的身价高达
0122

万美元!而

他所经营的公司市价已经达到了
3456

亿美元%他的报纸已经两次荣获新闻界

的最高奖%他是奥马哈最为重要的人物

之一!在全美范围内他的知名度也在不

断上升%他是最大的地方银行的董事会

成员!同时也是(华盛顿邮报)和其他许

多公司的董事! 他是三家公司的
!',

!

并且成功地买进和卖出了许多公司的

股票!而多数人可能一生也说不出这些

公司的名字来%他最初的合伙人大都成

了超级富翁%

他的生活依然和以前一样!挣钱是

他最为激动和兴奋的事!他所有想做的

就是继续挣钱%他知道苏珊认为他痴迷

钱财!而且她一直就这么认为!但是他

们仍然能够互相尊重彼此的差异!继续

生活在一起!共同度过
16

个春秋!或者

说他似乎是这样认为的%

在巴菲特集团的年会后不久!深秋

的一天!苏珊去旧金山看望一位高中时

的朋友!她在那里待了四五周% 一个又

一个的亲朋故交似乎把她吸引到了加

利福尼亚州%

在旧金山住了这么长时间后 !苏

珊发现这是一个漂亮* 激发想象和生

气勃勃的城市% 站在小山坡上!从每一

个角度都可以俯瞰到海湾*大海*桥梁

和日落! 一排排维多利亚时代的建筑

呈波浪形散居在海滩上% 人们熙来攘

往!形形色色!邻里社区!以及建筑*文

化*艺术*音乐等汇集成了一个奇异的

马赛克!在旧金山!你永远也不会感到

厌烦% 这里的温度从来都不会达到
772

华氏度+约为
.545

摄氏度,!清新的空气

沁人心脾% 在
12

世纪
02

年代各种运动

风起云涌*潮起潮落的热潮之中!旧金

山也在风头浪尖涌动着! 到处弥漫着

一股享乐主义和宽容的精神! 没有人

会对他人品头论足%

苏珊看了一些公寓 !然后她回到

奥马哈 !来到法国咖啡屋 !这是她曾

经登台歌唱的地方 % 她找到了阿斯

特丽德-蒙克斯 !那里周一晚上的领

班 !也是调酒师 !有时还客串一下主

厨 % 苏珊和阿斯特丽德关系很亲密 .

后者在法国咖啡屋为她服务 % 那年

早些时候 ! 英格兰新任驻美大使彼

得-杰伊到奥马哈访问时 !到巴菲特

家赴宴 ! 就是阿斯特丽德置办的酒

席 % 她做的是高糖类的食物 '炸鸡 *

土豆泥 *肉汁 *煮玉米和热的奶油巧

克力圣代 ! 她也不知道这些东西是

否合大使的口味 ! 但这都是巴菲特

的最爱 %

现在!苏珊请阿斯特丽德顺便去看

看沃伦!并且给他做做饭%接着!苏姗和

沃伦谈了谈!她说她想在贵族山的格拉

姆西塔租一个时尚的小屋子!这样她就

可以在旧金山有个落脚点了%

沃伦基本上没有怎么听进去 !他

只听他想听的东西! 不过他同意了苏

珊的想法! 因为她解释说她并不是要

离开他% 他们不是/分居0!他们的婚姻

仍然存在% 即使她有了自己的小天地!

也不会有什么真的改变! 在旧金山这

个地方!她可以找到自我% 她只是想让

自己体验一下这种充满艺术* 音乐和

剧院的城市生活! 她一再向他这样保

证% 他们的生活早就已经走上了不同

的轨道! 并且他们俩一年到头都在四

处旅行! 他几乎都没有注意到有什么

不同% 随着孩子们一个个长大!她也该

考虑自己的需要了% 她一遍遍地告诉

他 ' /我们都#我们都#有自己的需

要% 0现在这是很肯定了%

/苏珊并没有完全离开! 事情就是

这样的!她只是想改变一下% 0

在苏珊所有的旅行中!她都不断地

说着要买这个地方或者那个地方!但是

他从来没有想过她会离开他!因为他从

来都不会想她会离开他% /想改变一下0

和/并没有完全离开0!这就是巴菲特式

含糊其辞的说法!他们两个人都想避免

捅破那层窗户纸%

接着她就离开了%
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□本报记者 高健

日本政府昨天通过了从
1228

年

.

月至
1272

年
5

月的
1228

财年政府财

政预算案 ! 预算总额达创纪录的

994:;9

万亿日元 +

7

美元约合
82

日

元 ,! 较本财年的预算额增加了

<4<=

! 并创下了日本政府年度预算

开支的历史纪录%

由于日本政府在该预算案中!近

年来首次增加了其年度计划新发行

国债数额!分析人士认为!这将使日

本政府在
1>33

年消灭财政赤字的目

标变得更加困难%

数额连续三年增加

日本政府通过本次年度预算 !

意味着日本将连续第三年预算增

长% 此前!日本初步预算金额最高的

是
1>>>

财年! 当时的初步预算水平

是
9.4890

万亿日元% 据悉!这份
1>>8

财年年度财政预算案将与本财年第

二次补充预算一起!在明年
3

月份提

交国会审议%

根据当地媒体报道!为体现麻生

太郎内阁此前提出的 /维护国民生

活0方针!本次年度预算用于提高基

础年金的国库负担部分*确保医生队

伍稳定和支持就业等民生项目的开

支将增加
3.=

! 达到
1.495..

万亿日

元%而麻生政府价值
31

万亿日元财政

刺激措施所需要的资金!也将部分来

自上述年度预算%

作为世界第二大经济体的日本

今年第三季度陷入经济衰退阶段 !

并有越陷越深的迹象% 日本央行甚

至发表声明称 ! /日本经济条件已

经恶化 !其严重程度不久还将继续

增加 0% 为刺激经济 !今年
8

月上任

的麻生太郎首相已经先后推出一

系列经济刺激措施 !其中包括
3>

月

份提出的
10

万亿日元计划和本月

初提出的
.5

万亿日元计划 .而日本

央行也在过去两个月中先后两次

调降其基准利率至
>43=

!累计降幅

达到
.>

个基点%

无暇顾及财政平衡

早在本月
1>

日推出本次预算草

案时!日本内阁就已经明确表示!他

们希望通过这份预算! 使得下一财

年的经济增长能够实现与上一年度

持平% 不过预算显示!从下一财年的

.

月份开始!日本政府的一般性支出

将上升至
:340

万亿日元!而同期的税

收收入则预计将下降
3548=

至
.<43

万亿日元%

为此!日本政府计划新发行价值

高达
55418.

万亿日元的国债!以应付

政府收入短缺%由于这是日本政府近

年来首次增加国债发行量!分析人士

认为! 这将使日本政府此前设定的

1>33

年消灭财政赤字的目标变得更

加难以实现%

对此!麻生太郎表示!面对经济

直线下滑!日本已经没有时间继续执

行平衡预算计划了.他甚至还在新闻

发布会上表示! 暂时不会举行按规

定必须在明年
8

月前完成的大选!以

便使政府专心应对经济危机%

高达
!!"#$!

万亿日元

日本下财年预算创历史纪录

□高盛经济学家 $%&%'( )%'%*+, !

市场参与者试图从历史中为

目前的美国股市寻找参考!本轮美

国经济衰退堪比上世纪
9>

年代初

的那次!美国股市也出现了大幅下

跌% 不过我们认为!美国证券市场

的估值水平不会创出上世纪
9>

年

代的历史低点 % 这主要有两个原

因!一是目前美国的实际利率比当

时低!二是美国目前的生产力增长

水平也要快于那时%

上世纪
9>

年代初标普指数的

动态市盈率为
:4:

倍!而目前标普指

数的动态市盈率为
84:

倍.市净率方

面!当时标普指数的市净率为
3

倍!

而目前的市净率为
34:

倍.分红收益

率方面 ! 当时市场的收益率为

.49=

!而目前分红收益率为
54:=

%

虽然上世纪
9>

年代初的美国股市

估值水平更低!且经济形势没有现

在那么差!但考虑到目前美国较低

的真实利率!美国生产力增长水平

仍处于高位!我们有理由相信美国

股市的市盈率水平不会再回到上

世纪
9>

年代初的水平%

从经济增长的角度! 我们预计

1>>8

年的美国经济可能比上世纪
9>

年

代初更糟糕%我们预测!

1>>8

年许多发

达经济体
?@A

将衰退
>4<=

! 而
389>

年

和
3891

年发达经济体的
?@A

分别增长

了
>48=

和
>41=

% 从全球经济来看!预计

明年经济的增长率仅为
34:=

! 而
389>

年为
141=

*

3891

年为
343=

%

不过! 上世纪
9>

年代初的通货

膨胀率和名义利率则明显高于现

在% 尽管两个时期经济面临的情况

类似!但通胀环境却迥然不同%

389>

年和
3891

年发达经济体的平均通胀

率分别为
3543=

和
94.=

!我们目前预

计
1>>9

年和
1>>8

年的发达经济体的

通胀率仅为
54:=

和
343=

% 类似的当

时的名义利率也明显高于现在 !

389>

年和
3891

年的美国
3>

年期国债

到期收益率高达
31=

和
3.=

%而比较

实际利率情况! 根据
3>

年期国债收

益率和密歇根大学通胀预期数据!

3891

年实际利率为
0=

!

389>

年实际

利率仅为
1=

!而目前的实际利率接

近
>

% 目前的实际利率比
389>

年低

1=

!与
3891

年相比低
0=

% 虽然实际

利率与
389>

年相比只低
1=

!但这一

差距足以影响整个估值体系%

对美国股市的估值影响而言!

与实际利率同样重要的是生产力

增长% 目前美国的生产力增长也要

快于
389>

年% 目前美国在新兴市场

上相比
3891

年时有更高的市场份

额!美国的生产力增长也要快于上

世纪
9>

年代初期 %

1>>1

年至
1>>0

年 ! 美国的平均生产力增长为

14.=

.而
380:

年至
388>

年 !美国的

平均生产力增长仅为
34:=

% 生产力

增长的途径包括城市化进程加快*

教育程度提高* 劳动技术革新等%

长期来看!生产力增长无法完全转

换成企业盈利的增长!因为长期看

大部分生产力的增长都转换成为

劳动力工资的增长. 但短期看!生

产力增长还可以推动企业盈利能

力维持在高位%

由此可见!美国股市的估值可

能不会再创上世纪
9>

年代初的低

点.值得一提的是 !当时美国股市

低迷也孕育了之后的大牛市%

■ 海外财经年终回顾展望之二

实际利率位于低位 生产力增长加快

美股估值水平或不会再创新低

!

《滚雪球》精彩章节连载之十三

然后呢!

据法国(世界报)日前报道!国际

货币基金组织+

!"#

,首席经济学家奥

利维尔-布兰查德在接受该报专访时

说!鉴于金融危机对实体经济的影响

加剧!各国政府必须尽快加大刺激内

需的力度 ! 以避免出现全球性大萧

条%

布兰查德认为! 目前全球面对的

是一场/特殊的危机0!其最主要表现

是需求快速萎缩% 当务之急是增强各

方信心和刺激消费需求! 以避免上世

纪
$%

年代的大萧条重演%

他还说!如果银行继续紧缩信贷*

金融机构不能尽快弥补金融危机造成

的损失! 恢复经济增长将是难以完成

的任务% 他建议各国政府帮助和引导

金融机构摆脱不良资产! 以尽快恢复

信贷市场的正常运转%

在谈到各国推出的经济刺激政

策时 !布兰查德说 !政府应当加大公

共开支以支持相关产业!而不是通过

减税的形式!因为减税只会使缺乏信

心的消费者将少交的税款转为储蓄%

（芦龙军）

%&'

首席经济学家强调

各国必须尽快刺激内需

□本报记者 黄继汇

由于经济形势严重恶化以及股市

暴跌迫使消费者撤出房地产市场!美

国房地产市场继续恶化% 最新数据显

示!美国
33

月份成屋销量大幅下降!预

售屋销量也连续第四个月下降%

房市量价齐跌

美国全国地产经纪商协会
B$%)C

周二公布!

33

月份成屋销量较
3>

月份

下降
94D=

!折合成年率为
;;8

万套% 当

月成屋销量较上年同期下降
3>4D=

%与

此同时!单户型住宅销量下降
94>=

!为

388/

年
/

月以来的最低水平%

33

月份的美国住房价格中值为

3935>>

美元! 较上年同期下跌
3541=

!

创出该机构
38D9

年开始此项调查以来

的最大降幅 %

33

月的住房库存上升

>43=

!至
;1>

万套!为上世纪
9>

年代以

来的最高水平%库存空置指标为
3341

个

月!高于
3>

月份的
3>45

个月%

另外美国商务部周二也公布!美国

33

月份单户型住宅销量下降
148=

!经季

节因素调整后!折合成年率为
;>4/

万套%

3>

月份预售屋销量下降
641=

!折合成年

率为
;348

万套%

33

月预售屋价格中值下

降
3346=

! 至
11>;>>

美元! 上年同期为

1;83>>

美元 % 预售屋平均售价下降

841=

! 至
19/6>>

美元 ! 上年同期为

53D9>>

美元%

$%)

首席经济学家
-EFGHIJH KLI

表示!

77

月份的住房价格中值降幅可

能是经济大萧条以来的最大降幅 %

KLI

将导致数据疲弱的原因归结为经

济疲软以及股市在上个月的暴跌% 他

表示!美国国会应采取行动!通过向买

房人提供税项激励来支持房价%

四季度仍可能负增长

美国商务部
&$

日公布的最终修

正数据显示!美国经济今年第三季度

按年率计算下降
%'()

% 这是美国经

济自去年第四季度以来的首次下降!

但 降 幅 远 大 于 去 年 第 四 季 度 的

%'&)

% 在今年第一和第二季度!美国

经济分别增长
%'*)

和
&'+)

%

另据彭博社本月发布的调查数据

显示!经济学家预计今年美国
,-.

增长

率为
/'&)

!明年负增长
/)

%受访的经济

学家的预测中值! 美国今年第四季度

,-.

将负增长
0'$)

!明年第一和第二季

度将分别负增长
&'0)

和
%'()

! 直到明

年第三季度经济方能恢复增长%

美国房地产市场继续恶化

韩国央行昨日指出!全球金融危机

导致韩国经济放缓速度快于先前预期!

并决定将维持
1>>8

年第一季度对银行

软贷款规模
8

万亿韩元上限%

据韩国央行此前公布的数字!今

年第三季度韩国经济仅增长
%'1)

!

为
0

年来最低增幅% 根据全球主要机

构的预期!明年韩国经济增长率将仅

为
/)

%

为抑制本国经济进一步下滑的趋

势!韩国央行自
7>

月初以来四次降息!

降息的累积幅度达到了
116

个基点!韩

国的基准利率降至
7888

年开始采行现

行利率制定体系以来的最低水平
5=

%

韩国央行行长李成太此前表示! 如果

韩国金融市场仍存在严重的流动性危

机! 韩国央行将可能出台更多的激进

措施%

-

黄继汇
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韩央行称经济放缓快于预期

作为
2%%%

亿美元金融救援计划的一部

分!美国财政部
&$

日称再拨
02

亿美元为
*&

家

银行提供资金援助%

财政部
/*

日公布了已经获批的
0*

家银

行名单 !它们将获助
&+

亿美元 % 另外
0$

家

银行名单于
&&

日公布 !并于
&$

日得到最终

批准%

信用卡巨头美国运通银行证实已经

获得初步批准 !将得到政府
$$'*

亿美元援

助资金 % 最大的商业抵押贷款公司全国金

融公司称已经得到
&$'$

亿美元援助资金

的批准 %

财政部证实说!两家公司已经得到初步

批准!但最终授权还要等律师起草注资相关

的法律文件后才能正式宣布%

&$

日公布的援助名单中! 有
/0

家未上

市银行! 它们是首批获政府援助的非上市

银行%

美国财政部
2%%%

亿美元金融救援计划

的目的在于通过购买银行股份!改善银行收

支平衡!使银行恢复信贷能力% 但目前有批

评指出!得到政府援助的银行并没有按照国

会最初意图来使用救援资金%

美联社
&&

日就救援资金去向询问
&/

家

获得拨款超过
/%

亿美元的银行机构!没有一

家银行能给出详细说明%

美国众议院金融服务委员会主席巴尼-

弗兰克
&&

日称! 他将提交议案要求对部分

救援资金的用途加以明确! 并对获得援助

的银行实行更为严格的监管! 如要求银行

按季度公布新增贷款情况并限制银行高管

的收入% （据新华社）

美获救助银行再增
!"

家

欧洲央行行长特里谢日前表示 !投资

者正逐步恢复对金融市场的信心 !一旦信

心重拾 !

1>>8

年市场形势将有望好转 % 特

里谢同时表示 !整个金融系统仍需进一步

完善 !以提高金融市场 *工具和机构的透

明度%

特里谢表示!全球各大经济体央行积极

应对金融危机!纷纷采取大幅降息以及其他

措施!确保金融市场流动性% 投资者对金融

市场的信心正在逐步恢复% 尽管如此!目前

市场仍面临系统流动性风险!市场信心仍很

脆弱%

特里谢表示!大型信贷违约掉期市场仍

缺乏透明度!有必要对未来的流动性危机加

以防范% 特里谢指出!在没有适当监管的情

况下!国际经济无法保持稳定!而且对跨国

机构的监管至关重要% 他呼吁对大型企业的

风险管理作出调整% 特里谢表示!他对欧央

行的利率政策没有任何补充% 他还称!如果

英国愿意!仍欢迎其加入欧元区%

-
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特里谢表示

金融系统仍需进一步完善

芝加哥期权交易所
M!N,'C

首席执行

官比尔-布拉斯基日前称 ! 美国证券交易

委员会
M&'!C

对职员的培训不够 !导致他们

的金融知识不过关 !使得麦道夫更易于在

不被察觉的情况下进行其涉嫌的
6>>

亿美

元骗局%

芝加哥期权交易所是美国最大的期权

交易所% 布拉斯基称!麦道夫丑闻显示!美

国证券交易委员会对检查员级别的职员培

训不足!使他们难以发现诈骗% 他表示'/行

使检查职责的那些人根本不知道哪些问题

才是应该问的% 走进公司!照着参考手册问

问题! 对理解一家公司是怎么运作的并无

帮助% 0

布拉斯基做出上述评论之际!整个美国

金融业还在继续受到麦道夫丑闻的影响% 即

将离职的美国证券交易委员会主席考克斯

上周也承认!尽管有来自行业内部一些渠道

的警告! 但证交会仍没能调查出麦道夫骗

局!他已对此展开调查% （黄继汇）

芝加哥期交所
()*

称

美证交会对职员培训不足

!"

月
"#

日!交易员在菲律宾首都马尼拉的证券交易所庆祝
"$$%

年最后一个交易日结束" 在
"$$%

年最后一个

交易日里!马尼拉股市主要股指上涨
!$&''

点!收于
!%("&%)

点!涨幅为
$&'!

" 新华社图片

菲律宾股市结束一年交易


