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西班牙為達到削減財赤目的，計劃
縮減逾100億歐元（1014億港元）醫療
及教育開支。西班牙政府周二發聲明指
，首相拉霍伊與各部長會面討論有關措
施，同時提升醫療及教育方面的效率，

並將會加快出售持有之銀行股股權。拉
霍伊去年 12 月上任首相，現正努力在
今年把赤字收窄至 GDP 的 5.3%。不過
，投資者關注他未必可以管理好削減財
赤工作。上周西班牙債券孳息一度扯高
至去年 12 月以來最高位，拉霍伊兩度
暗示尋求援助的可能性。

西班牙周二重申 2013 年把赤字削
減至GDP的3%，預期新的財政穩定措
施及結構改革，有助阻止經濟衰退及失
業率惡化。西班牙中央政府在周二聲明
中表示，今年地方政府赤字將減至
GDP 的 1.5%。而在去年，該國的地方
政府赤字平均為 2.9%。聲明又稱，將
在未來數周採取一些措施，包括出售國
營資產、鼓勵儲蓄、加強經濟競爭力和
靈活性。首相拉霍伊多番向投資者保證
，政府在致力避免成為歐元區第四個接
受援助的國家。

西班牙政府在一份電郵聲明中指出
，拉霍伊周二與衛生和教育部長見面，
討論削減超過100億歐元的開支。投資
者擔心西班牙最終需要接受援助，事實

上首相拉霍伊曾表示，西班牙情況極為
艱鉅，國債拍賣勉強達到下限目標。

分析指，投資者視西班牙的國債走
向為歐債危機最新形勢發展。彭博引述
消息報道，西班牙政府一名官員透露，
拉霍伊與人民黨的國會代表會談，討論
政府的改革計劃。首相拉霍伊3月2日
宣布，現任政府不會遵守前任政府和歐
盟達成的 4.4%預算赤字目標協議。在
他發言後，西班牙借貸成本一直上升。
歐元區財長後來把西班牙預算赤字佔
GDP的目標設定為5.3%。

面對西班牙財政每況愈下情況，與
此同時歐洲央行3年期貸款操作的效果
日益減弱，意大利總理蒙蒂的改革經濟
、防範歐洲債務危機衝擊的努力恐怕也
難以奏效。蒙蒂上周向議會提交就業市
場改革計劃，目的提高意大利經濟競爭
力。不過，分析指出，西班牙和意大利
是兩個不同的國家，兩國國家的經濟今
年將會萎縮。但西班牙削債計劃未能阻
止國債跌勢，十年期債息昨日曾進一步
升至5.95厘。

聯儲局主席伯南克表示，美國經濟
尚未由危機之中全面復蘇，市場揣測聯
儲局將有更多資產購買計劃出台，美元
供應量料進一步增加。投資者的憧憬刺
激亞洲貨幣上升。彭博摩根大通美元指
數，一度升0.05%，摩根士丹利亞太區
股票指數下跌。

匯市分析員指出，市場揣測 QE3
出台機會增加，美元料進一步貶值。馬
來西亞貨幣兌美元升0.1%至3.0690，泰
銖一度升 0.2%至 30.93。韓圜兌美元一
度升0.1%至1137.25。

馬來西亞官方數據預測，2月出口

按年料大升15.3%，工業生產料升5%，
刺激馬來西亞貨幣上升。

美銀美林駐新加坡匯市分析員指
出，對出口前景愈來愈有信心，投資
者看好馬來西亞出口及製造業前景，
有利馬來西亞貨幣上揚。韓圜由兩周
低位反彈，市場交易員稱，原本朝鮮
局勢抑制韓圜上升，不過由於周二是
市場假期，韓圜沽壓不大。印尼盾兌
美元一度升 0.3%至 9175，較早前曾一
度升 1.5%。菲律賓披索兌美元變動不
大報 42.78。越南盾兌美元報 20835，
匯率變動不大。

聯儲局主席伯南克呼籲監管部門採
取新措施，抑制不在傳統受監管範圍內
的 「影子銀行」營運風險。他表示，金
融危機帶來的重要教訓，就是 「影子銀
行」的增長，對金融體系及經濟構成影
響。伯南克還說，美國經濟距離全面復
蘇仍遠。

伯南克在喬治亞州發表演講稱，金
融危機令人類和經濟付上沉重的代價，
顯示需要採取所有必要措施，避免危機
重演。在演講中，伯南克支持加強貨幣
市場基金的彈性，他所指的是證券委員
會的建議，包括要求企業提升資本緩衝
，以及按資產市值贖回基金份額，而不
是統一以1美元固定價格。

他表示，金融危機最黑暗日子已經
是3年半前的事，但美國經濟仍然遠未
達到全面復蘇。這是伯南克在演講之中

，唯一提到美國目前經濟形勢，但他沒
有提到目前貨幣政策。由於美國職位增
長遜於市場預期，導致美股周一下跌，
10年期債價格下跌。標普500指數周一
跌1.1%至1382.20，10年期債息由4月6
日的2.054%跌至2.047%。

伯南克又指，聯儲局將努力確保在
限制銀行承擔風險的同時，不至令全球
金融市場的流動性受損。他在演講結束
後的問答環節中表示， 「沃爾克規則」
有很多複雜的問題，包括一些國際間的
差異，外國監管部門擔心沃爾克規則，
可能導致外國政府證券的流動性下降。
他表示，聯儲局將支持市場發揮正常功
能，以及關鍵金融市場的流動性。以前
任聯儲局主席沃爾克為名的 「沃爾克規
則」，目的為降低銀行坐盤交易進行高
風險投資。
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近期壞消息不斷湧現，繼西班牙賣
債成績差劣後，美國又公布令人大失所
望的就業數據，加上聯儲局主席伯南克
又在昨日警告美國距離全面復蘇路途仍
遙遠，令人再次憂慮到經濟前景。不過
，這亦正好提醒投資者，其實歐美經濟
自從經歷過金融海嘯後，一直都是載浮
載沉，復蘇力度一直難以持久，早前所
見到的所謂 「真正復蘇」，其實亦只是
假象而已，一些棘手的問題一直未得到
解決，經濟基本面仍然十分疲弱。

伯南克指出，雖然脫離了最惡劣的
時期已三年半，但經濟距離全面復蘇仍
然很遙遠。在他發言前數天，美國上周
公布了非農業就業職位僅增加 12 萬個
，遠遜市場預期，同時亦是五個月以來
最低增幅，這個數據與伯南克的言論可
互相對照。雖然我們不能單靠一個數據
便判定美國經濟已失去復蘇的動力，但
只要看看失業率在三年半後的今天仍然
高企於 8.3%的高位，新增的職位數目
遠遠未足以抵償在金融海嘯期間所失去
的800多萬個，再加上美國樓市的消息
一直是好壞參半，及美國人的消費開支
亦未見大幅增長等等，這便說明美國經
濟其實並非如早前分析員所估計般樂觀
，要達到自發性復蘇的階段，相信仍然
很難。

歐洲的情況亦不樂觀，歐債危機自
從兩年多前爆發以來，便一直擴散，首
先是希臘，繼而是葡萄牙和愛爾蘭，然
後再到意大利和西班牙。歐洲央行在去
年和今年兩度為銀行注資超過1萬億歐
元，一度吸引到銀行重新買入意大利和

西班牙的債券，而兩國的孳息也曾一度大幅下跌；
另一邊廂，希臘又與債權人達成重組債務協議，此
等跡象令人相信歐債危機已顯著緩和，威脅已解除
。可是，隨歐央行的注資效力退卻，歐債危機又
再重燃，西班牙宣布財赤未能達標而成為新一輪歐
債危機的禍心。受到其拖累，意大利債券孳息在近
日又再持續回升，西意兩國的信貸違約掉期再度反
彈，反映市場對兩國違約的憂慮再次增加。

其實，歐債危機和美國經濟前景不明朗等因素
一直存在，只是前段時間適逢聖誕節和新年等假期
節慶，消費者的消費意欲增加，加上基金經理在年
底為交出理想業績而粉飾櫥窗，促使歐美股市上揚
，從而令投資者以為壞消息已完全消失。

事實上，投資者並未意識到 2008 年金融海嘯
所造成的大部分後遺症仍然存在，美國經濟並不
可單靠三數年時間便可以復原，失業問題亦不可
望有快速醫治的特效藥，要解決這些問題，所需
要的是休養生息，以及長期的治療。同樣道理
，投資者亦忘記了歐洲債務危機亦是海嘯的
後遺症，各國如不奉行大刀闊斧的
財政改革，節約克儉的財政措施，
問題便休想得到徹底解決。

伯南克籲加強銀行監管

憧憬QE3出台 亞貨幣上升

聯儲局主席伯南克在出席亞特蘭大
聯儲銀行金融政策會議上表示，這場經
濟危機對人類和經濟造成了巨大代價，
更凸顯出必須採取所有的必要舉措，以
便避免過去幾年的事件重演。在談到當
前的經濟狀況時，伯南克表示，自金融
危機最黑暗的時期已經過去了三年半的
時間，但是美國距離完全復蘇仍然很遠
。AMP Capital Investors 公司的投資策
略部主管Shane Oliver表示，投資者仍
然恐懼增長力度不足，認為所謂的復蘇
仍然十分脆弱，假如聯儲局不再推出刺
激措施，大市的負面情緒將會升溫。

美股五連跌
同時，日本央行昨宣布，維持基準

利率於 0 厘至 0.1 厘不變，同時將資產
購買計劃的規模維持在 65 萬億日圓不
變。日本央行還在公報中指出，日本經
濟仍然處在調整狀態中，並已出現改善
跡象，當前日本經濟國內需求改善顯著
，但出口仍未見改觀。這消息亦令市場
感到失望，投資者原預期日央行將會加
大量寬力度。

日本央行宣布決定後，投資者避險
情緒重燃，日圓瞬即由一美元兌 81.77
日圓漲至 81.46 日圓，而日圓兌歐元亦
上漲 0.6%，日圓兌上述兩種貨幣錄得
連續第五日上揚。

2 年期德國票據與 5 年期德國票據
孳息率分別下跌至0.112厘與0.664厘，
創歷史新低。而擔保歐洲非投資級別企
業債務違約風險的信用違約掉期（CDS
）成本升至近兩個半月來高位，上漲
32基點至674基點。瑞士法郎亦加強了
作為資金避難所的作用，瑞郎兌美元在
上周兩度升至1.2的上限後，昨日仍然
在高位徘徊，而瑞士拍賣的一批六個月
期國債，平均孳息率為負0.2521厘，反
應十分熱烈。

股市方面，昨日歐股在復活節後首
個交易日表現不佳。歐洲斯托克600指
數盤中下跌1.5%至255.19點，創今年2
月1日以來新低。其中，全球最大的浮
油與天然氣供應商 SBM Offshore 股價
下跌 7.7%，而隨馬里的軍事政變平
息，主要業務位於馬里的黃金礦商
Randgold Resources股價飆升8.9%。此
外，摩根士丹利國際資本新興市場指數
盤中亦下跌0.2%，正在向自今年1月31
日以來的最低收盤價進發。

金價再漲 見1647
不過，由於伯南克發言後，市場憧

憬聯儲局推第三輪量化寬鬆的機會增加
，金價續升，曾上漲至每盎司 1647.75
美元，更是連續第四日上漲，創2月23
日以來的最長連續上漲天數。

利淡股市的消息近日再度湧現，聯儲局主席伯南克昨日表示經
濟尚未從危機中恢復過來。同時，日本央行決定維持貨幣政策不變
，令市場對於出台新一輪貨幣寬鬆政策的希望落空，受上述消息影
響，昨日歐洲股市盤中曾跌至近兩個月低位，英、法、德國股市曾
跌逾1%。美國股市早段亦續跌，道指連跌五日，最多跌72點，報
12857點。瑞郎和黃金再成資金避難所，瑞士國債拍賣價錄得負利
率。

本報記者 王習
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果和三星搶佔
市場份額，曾
經作為日本電
子產品象徵的
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紛 上 調 對
2011 財 年 的
虧損預期，兩
家公司預計將
出現總共 9000 億日圓的虧損。新力股價曾挫近一成，
創逾三年最大跌幅。

新力昨日宣布，受遞延所得稅資產減值的影響，公
司在截止 3 月 31 日的上一財年淨虧損將達到 5200 億日
圓（499.2億港元）。而5200億日圓虧損的預期較今年
2月的預期擴大一倍以上。

由於新力的盈利能力下滑，公司對其逾 3000 億日
圓的遞延所得稅資產進行減值，巨額虧損令本月初才剛
剛上任的公司新行政總裁平井一夫（Kazuo Hirai）面
臨巨大挑戰，他已經表示將關閉競爭力低下的部門，並
且通過削減成本來重振新力，同時他還稱公司將通過發
行股票融資。此外，公司還將對其電視機部門進行裁員
，裁員總規模將達到 1000 人。新力預測，在本月開始
的新一財年中，淨利潤將達到 1800 億日圓，五年來首
次獲利。

高木證券（Takagi Securities）經理 Satoshi Yuzaki
表示，考慮到稅務支出，新力的復蘇和增長計劃在美國
看上去行不通。市場對於公司未來三至五年的前景持高
度懷疑的態度。

新力此次的虧損創公司成立以來之最，據彭博社數
據顯示，包括昨日宣布的 5200 億虧損在內，過去四年
來新力總虧損額達到驚人的9193.2億日圓。

與此同時，另一家日本電視製造商夏普的淨虧損預
計超過 3800 億日圓，較今年 2 月時預測的虧損額增長
31%，同時此次虧損亦創公司成立一百多年來之最。由
於供過於求，公司旗下兩家最大的液晶電視面板工廠產
量驟降。

上述兩家公司都曾經是日本最具代表性的電子產品
製造商，不過由於顧客大量向蘋果、三星流失，以及日
圓升值，再加上去年日本地震和泰國洪水令產品需求量
萎縮，夏普、新力以及松下等日本企業均預計去年業績
將出現虧損。作為蘋果旗下產品 iPads 的組裝企業，富
士康上月同意將向夏普投資1330億日圓，其中，669億
日圓將用於收購夏普集團9.9%的股份，而669億日圓將
用來收購夏普旗下顯示屏公司46.5%的股份。

昨日，新力股價下跌9%，創超過三年以來最大跌
幅。夏普股價亦下跌7%。而擔保新力公司債務違約風
險的信用違約掉期成本攀升9基點至199基點，創3月
23日以來新高。
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