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年
!$

月
%&'!(

日 欧盟理事

会确定欧元为欧盟未来统一货币

%"")

年
%$

月
%$'%*

日 欧盟理事

会决定设立欧元理事会!由各国财政

部长组成!讨论欧元的管理

%""+

年
&

月
,'*

日 欧盟理事会确

定有资格进入欧元体系的
!!

国名单"

公布欧元与各国货币的兑换率"确定

杜伊森贝赫为首任欧洲央行行长

%"""

年
%

月
%

日 欧元问世! 欧洲

央行表示将制定统一的货币政策!欧

洲银行间大额结算将使用欧元

,--$

年
%

月
%

日
')

月
%

日 欧元区

全面使用欧元!其他货币逐步退出

$--)

年
%

月
%

日 斯洛文尼亚开始

使用欧元

$--+

年
%

月
%

日 塞浦路斯和马耳

他开始使用欧元
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《滚雪球》精彩章节连载之十七

两难抉择
□艾丽斯·施罗德

./01

年对于巴菲特是一个值得纪

念的年头! 当巴菲特把通用食品公司

"

2343567 899:;

# 出售给菲利普$莫里斯

时%仅仅这一只股票就为伯克希尔公司

赚回了
<=<>

亿美元的收入% 在不到一周

的时间里%&福布斯'也开始了对巴菲特

的关注%在&福布斯'列出的世界
?@A

首

富名单中%就有巴菲特的名字%当时%想

要进入&福布斯'的财富名单%意味着你

的身价必须要在
.=1

亿美元以上%但巴菲

特就做到了%那时的他只有
11

岁! 能在

11

岁就成为亿万富翁% 这的确不简单%

而且要知道并不是所有的亿万富翁都

有进入财富榜单的实力(((

.B

个人中

只有
C

个人才能有这样的幸运% 从这个

角度来讲%巴菲特的经济头脑绝对不一

般) 究竟是什么让巴菲特有如此神奇的

魔力* 也许把他小时候最喜欢读的书改

名为&赚到百万美金的
.AAA

招'更能解

释这个现象% 但是在童年的幻想中%巴

菲特从未想过能积累如此巨大的财富+

在伯克希尔,哈撒韦刚刚上市的时

候%股票的票面价值只有
D=1A

美元%但现

在%在巴菲特的领导下%伯克希尔公司的

股票发生了质一般的飞跃% 每只股票飙

升到了
EAAA

美元)尽管如此%巴菲特并没

有因为公司规模% 特别是资金规模的急

速扩大而选择把公司划分成一个一个的

小公司%他认为那样的话%公司需要额外

支付一笔经纪人费用%当然%巴菲特的这

个观点是毋庸置疑的% 但是这样的伯克

希尔公司更像是一个俱乐部性质的集合

体% 过高的股价也让人们把全部的注意

力都集中在了伯克希尔公司上!

随着伯克希尔,哈撒韦在金融界受

到的关注日益剧增% 巴菲特也开始在业

界声名鹊起! 现在当他走进一个投资者

聚集的大厅时% 人们的注意力将瞬间集

中在这位
11

岁的富豪身上! 对美国广播

公司的收购的确改变了巴菲特的生活%

大屏幕也不再是巴菲特遥不可及的事

物%在著名的美国肥皂剧编剧阿涅斯,尼

克逊的劝说下% 巴菲特在尼克逊导演的

电视剧中过了一把演员瘾! 巴菲特和尼

克逊的相识是在墨菲的饭桌上%席间%他

接到了尼克逊的邀请%在&爱情'一片中

出任角色!一般情况下%那些身为
!',

的

大人物们对于这种客串是避之不及的%

但是巴菲特并没有这样做% 他很喜欢自

己在银幕上的处子秀% 最后在工会剧组

为他结账后% 巴菲特并没有兑现那张支

票% 而是把支票和剧照装裱起来放在办

公室里留作纪念! 对于化妆和演出的兴

趣也许就是巴菲特性格中的一部分%后

来某次在朋友的宴会上% 巴菲特还扮成

了美国摇滚乐灵魂人物-猫王.的模样+

在出席时任美国总统里根组织的一个晚

宴时% 巴菲特更是尽显高校本色系上了

黑色领结%带着小女儿苏茜一同出席%当

时出席这个晚宴的还包括著名影星史泰

龙/ 世界知名时装设计师唐娜,凯伦等

人%而且这两个人还与巴菲特同桌就餐!

在出席奥斯卡颁奖典礼时% 巴菲特带上

了很少在公开场合露面的同居女友阿斯

特丽德,门克斯%当时阿斯特丽德穿了一

件看上去是从旧货店里淘来的礼服%但

她并不认为这样做有什么寒酸% 依然露

出了自信的微笑!在颁奖典礼结束后%巴

菲特和著名的乡村音乐女歌手多莉,帕

顿共进晚餐% 帕顿给巴菲特留下了很深

的印象% 巴菲特认为帕顿既可爱又讨人

喜欢% 但是巴菲特却没有让自己在帕顿

心中留下浓重的一笔% 要知道之前面对

很多女性% 巴菲特都能轻松地在异性面

前留给对方很好的印象!

在参加凯瑟琳,格雷厄姆举办的宴会

上% 巴菲特的位置总是会被安排在当晚两

位最重要或者是最有意思的女性中间%这

样%他可以充分发挥自己在语言上的天赋%

但是巴菲特从来没有发掘出对于诸如天

气/体育这些闲谈话题的驾驭能力%为了引

入正题而之前做一下铺垫对于巴菲特来

说%往往是一件浪费时间的无聊的事情!

00

名气带给巴菲特的除了人身安全上的

隐忧外%更多的是个人空间的减少%总是会

有陌生人打电话到巴菲特的办公室% 希望

能与这位亿万富翁直接对话! 这些陌生人

认为没有人可以帮他们% 他们请求巴菲特

给他们的时间也不长% 事实上他们更清楚

巴菲特的命门1 他们相信巴菲特对于他们

要说的一切肯定非常感兴趣! 后来%格拉迪

丝,凯泽给巴菲特想出了一个办法%让这些

陌生人给巴菲特写信!从那时起%巴菲特总

是能接到有关询问伯克希尔公司股票的信

件%刚开始%信件的内容还是很和善的%比

如向巴菲特咨询有关山楂疗法的事宜%或

者是希望巴菲特能够为一种全新的冰激凌

配方提供启动资金%但是后来%信件内容的

尺度开始放宽! -巴菲特先生%我已经厌倦

了平淡的人生%我被富人的生活所吸引%对

于财富的向往已经灼热了我身体的每一寸

肌肤%你很有钱%能给我点吗*.这些只是若

干信件中的一封% 更多的信件还是人们抱

怨自己的命运和生活!-现在我的脑海里除

了信用卡和账单之外没有别的) .

被这些信件所包围着%巴菲特并没有

把这些来信当做垃圾扔掉%相反他把这些

信件收藏了起来% 并分门别类加以保存!

这种做法在很多人眼中都是非常巴菲特

式的% 巴菲特总是让自己处于角色中%有

时是角色演员%有时是一名老师! 当然%这

些信件中也不乏能够打动巴菲特的东西!

如果他有时间%而且他认为这样做值得的

话%他会亲自给对方回信%用坚定而且毫

不迟疑的口气告诉来信者%出现的问题都

应该是写信人自己负责) 这一切就像是写

信的人是巴菲特的孩子一样%巴菲特会在

信中教给对方如何应付出现的麻烦(((

告诉他们的债务人自己目前的情况是多

么潦倒%尽可能地争取较低的偿还利率以

为自己偿还债务争取更多的时间! 这些话

更像是巴菲特的独白%他深知陷入债务危

机是一件多么麻烦的事情%特别是当债权

方是信用卡部门或者垃圾债券部门的话%

麻烦将会是接踵而至!
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□本报记者 卢铮

美国政府再向汽车业伸出援手!

美国财政部
EF

日宣布%将向通用汽车

金融服务公司 "

2G%!

#提供
HA

亿美

元的资金援助!

2G%!

已经作出承诺%将释放更

多现金用于新车贷款! 这也是该公

司获得救助资金交易的一部分交换

条件!

购买
/0.1

优先股

美财政部表示%将根据问题资产

援助计划购买
2G%!

的高级优先股%

总额为
1A

亿美元%股息为
0I

! 财政部

表示%此次购买行动是其对美国汽车

行业广泛救助计划的一部分!

不过%

2G%!

必须遵循 &紧急经

济稳定法案'第
...

节的高管奖金和

公司治理规定% 对其高管奖金进行

限制!

2G%!

还将以额外优先股的形

式向财政部发行权证%金额相当于购

买优先股的
1I

%如果行权将支付
FI

的股息!

此外%美国财政部还同意贷款
.@

亿美元给通用汽车公司%使通用汽车

公司支持
2G%!

成为一家银行控股

企业!该贷款还将获得担保并在附件

中列明其他条款!这项安排的最终融

资 规 模 将 取 决 于 目 前 投 资 者 在

2G%!

股票发行中参与的程度!

该承诺是美国财政部
.E

月
.F

日

宣布的资助通用汽车公司措施的补

充! 当日%美国财政部宣布向通用汽

车和克莱斯勒发放
.DB

亿美元的紧

急贷款% 帮助两大汽车巨头应对信

贷危机!

美汽车业仍危机四伏

尽管政府出手援助% 但汽车业

仍是美国明年最不乐观的行业之

一 ! 美国企业重建管理协会
J*G%K

日前公布的调查显示 %汽车板块料

将成为美国明年财务问题最严重

的行业!

约
LLI

的受访者表示%对于受困

的汽车制造商来说%申请破产是最合

适的解决方法! 但也有
M0I

的受访者

表示%政府应为申请了破产保护的公

司提供贷款
N

以帮助其在债权人的保

护下维持运营!

-单纯地向一个行业进行注资并

不能解决问题 ! .

*G%

理事会成员

&O3P3 GQ;RS9

在一份声明中表示!

美国权威评级机构标准普尔认

为
N

通用汽车和克莱斯勒在未来一年

面临的破产风险仍然很高
N

福特汽车

情况也一样! 因为政府提供资金救

助
N

并不会缓解基本面的诸多挑战!

这些挑战将会让现金大量流失
N

或可

能侵蚀流动性!

标准普尔称
N

已将克莱斯勒的

债信评级从 -

!!!T

.下调至 -

!!

.

N

并同时调整对通用汽车无担保债

的违约后恢复预期! 另一权威评级

机构穆迪近日也将汽车巨头福特

的信用评级降至垃圾级 ! 穆迪称 %

已经将福特的信用评级降至
!""#

级 %低于投资级
$

个等级 %预计这一

降级将对福特
%&'

亿美元债务产生

影响!

美财政部向
!"#$

注资
%&

亿美元

图为美国通用汽车金融服务公司#

"#$%

$位于明尼苏达州的总部大楼

□瑞银集团

>@@0

年%亚洲股市经历了四十

年来表现最差的一年! 我们预计%

>@@F

年年初的企业业绩仍不容乐

观%基本面状况也将更趋恶化! 然

而%目前亚洲股市风险溢价已到达

极端高位! 我们认为%风险溢价今

后的下跌将带动亚洲股市复苏! 而

且%经济周期探底以后 %随着企业

业绩的回升和基本面的好转%亚洲

股市也将迎来上涨! 不过%这还需

要一定时间!

目前亚洲股票估值不高%交易

价接近账面价值! 在
>@@F

年上半年

我们走到经济周期谷底后%大部分

亚洲经济体应该能摆脱目前低利

率/高储蓄率和低估值的困境! 一

些亚洲经济体正在执行扩张性财

政政策%而货币政策也可能继续放

宽! 尽管-投资
T

出口.模式将不再

是亚洲经济增长的主要动力%但其

基本面仍将比世界其它地区更显

强劲! 并且随着生产要素价格趋于

稳定%作为大宗商品净进口地和使

用地%亚洲的利润率应在某种程度

上得到巩固!

尽管亚洲经济随着走出减少库

存期%有可能变得更加趋于周期性%

我们依然认为% 投资者在短期应关

注利率的敏感度%而非周期性!相对

全球经济周期出现突然反弹% 政策

和市场利率双双下调更可能在短期

内发生!同时%我们现在不再像先前

那样担心本地区的货币危机!

我们建议关注更容易受货币及

财政措施刺激而内部即将复苏的经

济体% 而非仍处在信用周期初步放

缓模式的经济体!所以%我们更看好

中国/中国香港和新加坡2不太看好

中国台湾/马来西亚和印度+

看好未来增长与盈利

世界和亚洲经济形势在未来

数月内仍将继续恶化+ 在大幅下调

我们的预期后%我们认为 %亚洲经

济
>@@F

年/

>@C@

年的
2UV

增速将分

别放缓至
?=FW

和
MX<I

+ 不过%经济

周期的谷底应该在
>AAF

年上半年

就会到来+ 此后%随着亚洲国家宽

松的货币政策和扩张性的财政政

策的实施%经济增长将趋于稳定+

尽管受到经济增长放缓的拖

累%

>AA0

年
?

季度和
>AAF

年
C

季度企

业盈利状况难以改观 % 但长远来

看%亚洲企业的盈利值得期待+ 尤

其是随着大宗商品价格的走低%作

为大宗商品净进口地的亚洲将从

中获益+

估值偏低

在这轮熊市刚刚到来的时候%

亚洲股票的估值仍在高位 + 而现

在%毫无疑问%各股市的估值都已

大幅回落+ 我们综合多种因素%包

括动态和静态市盈率/股价与账面

价值比率/股息率等指标测算后发

现%现在亚洲股票的估值较
CFF0

年

亚洲金融危机时更低+

但是我们必须同时指出%目前

较低估值的股票并不是股市回暖

的刺激因素%只是相对诸如公司债

券等资产更具投资吸引力而已+

存在两大刺激因素

我们认为%两个关键的亚洲股

市刺激因素是信用市场和经济尽

快稳定+ 信用复苏的最佳体现是远

期票据的信用利差收窄%股市将在

此基础上有望相应地上扬+ 然而%

增长周期发出一些见底的信号也

同样重要%我们预计这将在
>AAF

年

上半年出现+ 如果风险溢价下跌%

增长周期也会紧随其后+ 我们预期

亚洲市场将首先受到风险溢价下

跌的带动+ 只有在此之后增长趋势

才有望稳定%进而推动股价上涨+

流动性为症结所在

准确来说%目前亚洲债券价格

的上升是流动性缺失的结果+ 尽管

各国央行已经最大限度地给市场

注入了流动性%但由于去杠杆化的

进行%货币周转率仍出现了不可避

免的下降+

这个过程何时结束%我们尚不

得而知+ 不过我们相信%在债券市

场趋于正常以后%其价格也会随之

下降+

目前% 亚洲股市投资者变得异

常谨慎+ 国际投资者已将
>AA<

年至

>AAD

年之间投入亚洲股市的资金撤

出一半+换句话来说%亚洲股市已经

在进行某种程度上的去杠杆化+

好过前两次危机

尽管
>AA0

年
?

季度和
>AAF

年
C

季度的亚洲企业盈利不容乐观%信

贷市场也难以好转%我们仍可以从

中看出一些积极因素+

在
CF0A

年经济危机中%亚洲股

票交易价格跌破了账面 价 值 2

CFF0

年经济危机中 % 交易价格跌

至接近账面价值 2而现在 %亚洲股

票的平均市净率为
CXCC

倍+在前两

次经济复苏的过程中 % 亚洲股票

平均用了
H

至
F

个月时间从谷底回

升到了
CXH

倍市净率+我们预计%在

>AAF

年年底之前 % 亚洲股票的市

净率将至少回升到
CXD1

倍水平+同

时%相对于前两次危机 %现在的亚

洲股票净资产收益率更高 % 也更

健康+ （本系列完）

□本报记者 高健

>AAF

年的第一天%欧元将迎来其正

式发行十周年纪念日%欧元区也将同时

接纳斯洛伐克作为其第
CH

个成员国+

专家指出%过去的十年中%欧元的

存在使得欧洲拥有了建立在稳定的宏

观经济框架基础上并由一个独立的中

央银行管理的货币联盟%这为欧洲经济

的长时间稳定做出了重要的贡献2不

过%在美元霸权依然存在的今天%欧元

对美元形成实质性威胁仍然为时尚早+

内部市场建设效果明显

据中国现代国际关系研究院研究

员陈凤英介绍% 由于布雷顿森林体系

的崩溃% 欧洲各国汇率在上个世纪
0A

至
FA

年代持续波动+ 欧元正是在这样

的背景下诞生的% 因此其首要任务就

是协助欧盟及其前身欧共体做好欧洲

内部市场建设%稳定区域经济+

数据显示% 欧元的存在为欧洲经济

的长时间整体稳定做出了重要的贡献1

过去
CA

年的大部分时间里% 欧元区由于

低通胀和低利率的因素% 贸易和投资出

现大幅增长% 累计创造了
CHAA

万个就业

机会% 并在
>AAD

年取得了历史最佳的财

政预算状况%赤字降到了
>1

年来最低+ 更

重要的是% 欧元的出现快速整合了欧洲

金融市场% 单一欧元支付的推行每年为

欧盟节约的交易成本约为
1AA

亿到
CAAA

亿欧元+

此外%欧洲-经济和货币联盟.是

目前世界上最大的市场% 而且还在继

续扩大+随着斯洛伐克的加入%欧元区

将覆盖
CH

个国家的
<X>F

亿公民+

难成“亚元”模板

与此同时% 由于欧元区在全球经

济中所处地位的重要性% 欧元兑美元

走势也始终是国际社会关注的焦点之

一+ 该汇率在
>AA>

年欧元正式流通时

达到
CXA<

%今年年初则创下
CXHA

的历史

新高+不过%由于欧元兑美元汇率始终

处于被动调整的状态% 该汇率在今年

下半年也曾快速回调至
CX><

的水平+

陈凤英指出% 汇率处于被动调整

尴尬的地位显示了欧元区经济在诸多

方面的不足%其中%区域经济发展不平

衡造成的货币政策灵活性和适应性不

够% 是其中一个比较突出的矛盾+ 对

此%多位专家认为%欧元走向强势%需

要欧盟着力于增强其国际竞争力%并

提高劳动生产率+

此外%对于此前在-东盟
CAT<

.合作

启动以来%由经济学家做出的应仿照欧

元模式设立-亚元.的提议%陈凤英表

示%与欧洲相比%亚洲各国的经济状况

差异更大% 相应政策更加难以进行平

衡%这种情况下%若强求货币统一将极

大加重区域内成熟经济体的负担+ 因

此%欧元模式并非亚洲统一货币的理想

模板+

将迎来发行十周年纪念日

欧元为欧洲经济稳定做出重要贡献
斯洛伐克将成欧元区第

!"

个成员国

欧元大事记

■海外财经年终回顾展望之六

亚洲股市目前估值偏低

据路透社报道%美国国会将于明年
(

月
)

日举行纳斯达克股票市场前董事会主席伯

纳德,麦道夫
)''

亿美元金融欺诈案的首次

听证会%并追究美国证券交易委员会未能及

时发现端倪的原因+

美国众议院资本市场附属委员会主席

保罗,坎乔斯基说 1-麦道夫欺诈案进一步

打击了证券市场投资者本已十分脆弱的

信心 %. 听证会上所获取的信息将帮助国

会实行美国金融体系法规改革 + 他强调 %

麦道夫欺诈案为国会实行大萧条以来规

模最大的一次金融市场法规改革提供了

理由+

目前舆论矛头普遍指向美国证券交易

委员会%批评者认为该委员会及其主席克里

斯托弗,考克斯未能及时发现欺诈案真相%

有失职之嫌+

对此%坎乔斯基说%国会听证会将调查

美国证交会是否有足够人员和预算来监管

证券市场%并探讨还需采取哪些新保护措施

以维护投资者利益+ （据新华社）

美国国会将调查麦道夫案

记者
%*

日从伦敦证券交易所获悉%

%+',

年在该交易所上市的公司通过首次发行新

股和增发新股的方式%共计筹资
&-'

亿英镑%

创下历史新高+

该交易所市场部总监马汀,格瑞哈姆表

示%首次发行新股市场虽然在下半年遇到了

严峻挑战%但还是以英国人寿保险企业
./01

2345627 839

成功上市给
%++,

年画上圆满句

号+ 增发新股全年一直没有间断过%明年这

种筹资方式会变得更具吸引力+

他说%

%++,

年伦敦证交所仍是世界上最

有吸引力的交易所%它在吸引中东和拉美地

区的公司上市方面取得了突出成绩+

根据伦敦证交所统计%

%++,

年共有
:-

家

公司在该交易所的主板市场/ 特别基金市

场/专业证券板和另类投资市场首次公开上

市%而今年在纽约证交所和纳斯达克首次公

开上市的公司仅有
(-

家+

具体来看%今年在伦敦证交所上市的国

际公司中共有
;

家中东公司%其中
-

家来自科

威特%两家来自卡塔尔%阿联酋/埃及和巴林

各有一家%总计筹资
-<

亿英镑+

<

月
(=

日% 墨西哥银矿集团弗雷斯尼勒

在该交易所的主板市场正式上市%筹资
*>(--

亿英镑%成为在该交易所上市的第一家墨西

哥公司+

印度能源集团于
&

月
(+

日在伦敦证交所的

另类投资市场上市%筹资
(>*&(

亿英镑%成为在

该市场上市的最大上市公司之一+（陈文仙）

伦交所今年筹资额创新高

据英国 &金融时报 '网站
%*

日报道 %明

年发达国家政府债券发行量将达到创纪录

水平% 这可能会减少新兴经济体利用信贷

市场融资的机会+

报道说 % 发达国家大量发行国债 %是

为了应对自上世纪
-+

年代大萧条以来最

为严重的经济衰退 + 分析师预计 %主要发

达国家明年将发行
-

万亿美元的政府债

券 %规模为今年的
=

倍 %这可能会把新兴

市场债券发行者挤出信贷市场 + 预计仅

美国明年就将发行约
%

万亿美元的政府

债券 +

加拿大皇家银行资本市场分析新兴

市场主管尼克,夏米说 1-简单来说 % 市场

上将出现更多的债券发行者 %争夺有限的

资金 + .

荷兰国际集团数据显示 %新兴市场政

府和企业明年需要偿还
&>,&)

万亿美元的

债务 %其中包括债券 /贷款 /利息和贸易融

资 + 巴西 /俄罗斯和印度将分别面临偿还

%+)+

亿美元 /

&+)+

亿美元和
%):+

亿美元外

债的局面 %但这些国家可以依靠巨额外汇

储备来帮助清偿这些债务 + （据新华社）

英!金融时报"预测

发达国家将大量发行国债


