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法德股市大幅上升4％
歐盟就救市方案達成協議

希臘上月再現存款外逃
希臘銀行業5月份存款資金外逃的情況恢復，據歐洲央

行周五公布的數據顯示，希臘的銀行業5月重現存戶提取資
金的現象，加重希臘銀行體系面對的財困壓力。歐洲央行的
數據顯示，反映希臘私人環節存款5月下跌近5%，略為高於
前兩個月水平，總額由1715 億歐元減少至1630 億歐元，甚
至低過 2009 年水平的三分一。同時，西班牙的私人環節存
款額減少2%，創2008年10月以來最低位。西班牙央行表示
，導致存款減少的部分原因是存戶重新分配存款。其他歐元
區財困國家的銀行業出現同樣情況，愛爾蘭的銀行存款流出
略為上升，意大利則較為穩定，葡萄牙的銀行存款跌幅小於
1%。與此同時，國際貨幣基金組織（IMF）發言人表示，一
個調查小組下周初將前往希臘，代表團包括來自歐洲央行與
歐盟委員會的官員，並將評估最近的經濟形勢發展及與新政
府會晤，不過各方後續協商日期未定，如果希臘新政府在如
何實現這些目標方面有想法，IMF對此持開放態度。

歐盟領袖達成決斷行動紓解債務危機，降低意大
利及西班牙的借貸成本，以及同意設立一個單一監管
機構管理歐元區銀行業，消息刺激歐元兌美元周五急

升，歐元一度應聲升彈逾 2%，曾高見 1.2693 美元，
稍後徘徊 1.2600 美元水位，歐元兌日圓亦一度跳升
1.4%至100.22。歐元17國峰會獲得突破性決定，令市
場感到驚喜，相信有助穩定債券市場，有助紓緩財困
國家被迫接納歐盟預算規例及緊縮開支的重擔。分析
員指出，原本市場對歐盟峰會期望不高，投資者看淡
歐元匯價走勢，然而歐盟峰會採取果斷措施實令市場
意外。

不過，業內人士對歐元的後市並不太樂觀，摩根
士丹利歐洲貨幣策略部主管Ian Stannard表示，歐元
兌美元將不會升至1.27的水平，因為市場不用太久便
會意識到今次的協議並無新意，而所有新的協議其實
有條件限制。

亞洲貨幣追隨大市上升
亞洲貨幣跟隨大市氣氛上升，彭博摩根大通亞洲

貨幣指數周五升幅為三周以來最勁，印度貨幣盧比升
勢接近8周高位，不過今個季度印度盧比貨幣兌美元
仍大跌9.5%，為亞洲貨幣中跌勢最大一隻貨幣。但市
場人士指出，亞洲貨幣的急升僅是短期反應，投資者

對歐債危機能否解決仍然有疑問。亞洲貨幣指數本周
升0.4%至114.73，本季度跌幅收窄至1.8%。韓圜兌美
元本周升 1%至 1145.40，菲律賓披索美元升 0.7%至
42.16。

印度盧比本周顯著上升，創1月27日以來最大一
周升勢，在 6 月 22 日盧比兌美元曾經創歷史低位
57.3275。印度央行 6 月 25 日宣布提高外資持有其國
債限額 50 億美元，阻止盧比匯價下滑。菲律賓披索
匯價由5月始跳升3.2%，創2010年9月以來最大單月
升勢，由於經濟出現改善，吸引外資投入菲律實資產
。其他亞洲貨幣方面，馬來西亞貨幣兌美元本周升
0.4%至 3.1805，不過印尼盾兌美元本周則跌 0.1%至
9445。泰銖兌美元亦跌0.1%至31.78。

受到利好消息刺激，南太平洋的澳洲及新西蘭貨
幣齊升，扭轉早前跌勢，悉尼周五早段時間，澳元兌
美元一度升 1.5%至 1.0197，澳元兌日圓升 1.4%至
80.96。新西蘭元兌美元升1.2%至79.81美仙。澳洲10
年期政府債券孳息升11基點至3.09%。新西蘭兩年貨
幣互換利率升 7 個基點至 2.72%。摩根士丹利亞太區
指數曾升2%，創2011年12月21日以來最大升幅。

救市方案刺激歐元升逾2%

歐盟峰會首日取得開門紅，歐洲理事會主席范龍
佩表示，各國領導人就歐元區一體化路線圖達成協議
。各國領袖承諾為歐元區的銀行建立單獨監管實體；
當監管實體正式成立後，於下個月開始生效的5000億
歐元的歐洲穩定機制（ESM）將在特定的情況下直接
對銀行進行資本重組，范龍佩還稱，歐洲金融穩定基
金（EFSF）和歐洲穩定機制的融資通道大門，對於那
些不在援助計劃中的國家一樣敞開。

ESM將不享有優先償債權
與此同時，歐盟領導人還同意，ESM在向西班牙

銀行業發放貸款將不會享有優先償債權。在歐盟峰會
前，投資者一直在考慮是否介入銀行業重組計劃，因
此前歐盟認定 ESM 擁有第一地位的償債權，令投資
者不願意捲入西班牙銀行業的援助風波，但此次的關
鍵表態消除了投資者的顧慮，令西班牙銀行業重組再
現曙光；此外，歐盟領導人承諾，將採取一切必要的
措施確保歐元區的金融穩定，特別是通過靈活、有效
地動用現有的EFSF和ESM工具，為遵守預算赤字目
標的國家穩定市場。事實上，該承諾意味着 ESM 和
EFSF 基金將用來購買主權國家債券，以便降低歐元
區國家的融資成本，但對於救助基金應該在一級市場
還是在二級市場上買債，各國領導人尚未達成協議。
而EFSF和ESM基金的債券購買行為將通過歐央行來
實現。

此外，除了以上達成的短期應急舉措，為了在長
期內執行更為嚴厲的財政紀律，歐元區領導人同意在
通過更緊密的預算和財政合作，逐步深化經濟和貨幣
同盟。

此前一直與歐元區各國格格不入的德國在此次峰
會上亦做出重大讓步，儘管德國對於歐洲共同債券的

態度依然強硬，但對於通過EFSF和ESM來救助西班
牙和意大利債券的方案則表現出進一步磋商的可能。
德國財長朔伊布勒指出，一旦德國政府確信歐洲對各
國財政政策實行統一監管的趨勢不可逆轉時，就可能
接受某種形式的債務共擔。他表示，實施了經濟和財
政改革、但是仍然面臨融資成本上升的國家，可以正
式提出尋求歐元區救助基金援救。

市場質疑方案成效
受歐盟峰會利好消息刺激，歐股早段大幅攀升，

法德股市升近 4％，英股升逾 2％。衡量歐股整體表
現的斯托克歐洲600指數上漲1.6%，10年期意大利國
債孳息率由6.18厘跌至5.86厘，10年期西班牙國債孳
息率亦下跌23基點至6.46厘。

不過，市場人士並非一面倒看好今次的協議，部
分分析員認為，建立單獨監管實體，將會強化歐央行
的監管角色，相信將會惹來很大的爭議，同時，市場
很快便會質疑歐元區的救市基金金額是否足夠為區內
銀行注資，和買入歐豬地區的債券。

意大利及西班牙在歐盟峰會聯合陣線向歐盟施壓，要求降低兩國的借貸成本，並曾
經威脅阻撓簽署歐盟的刺激增長計劃。不過歐元集團主席容克稍後在周五早段時表示，
意大利及西班牙不再堅持反對立場。

分析指出，投資者本對歐盟峰會達成結果的期望不大，但峰會卻取得明顯成功，制
訂明確方向策略。容克發出上述言論之前，意大利總理蒙蒂和西班牙首相拉霍伊一度堅
稱，任何刺激經濟增長的方案，必須與降低借貸成本相關，外界對兩人的行動感到意外
。歐盟主席范龍佩表示，這不能說成兩國阻撓進程，因為討論仍在繼續。在此之前，范
龍佩在歐盟會議召開期間，宣布歐盟領袖同意一項1200億歐元（1500億美元）的增長刺
激措施，但尚未完全落實計劃。不過，來自歐洲外交消息指責，意大利及西班牙是在綁
架增長方案。西班牙官員表示，西班牙傾向增長方案，這是必須的，但並不是急切之事
，目前最緊急的是維持債券的可持續能力。法國總統奧朗德表示，意大利總理蒙蒂和西
班牙首相拉霍伊向他提到兩國的嚴峻情況，他同意西班牙及意大利兩國需要降低借貸利
率，因為這有助紓緩歐元區問題。而德國總理默克爾宣布取消一個記者會，她對於西班
牙與意大利的意見，反應並不熱烈，堅稱歐洲金融穩定機制的任何干預行動，必須配合
接受援助國家的改革措施。就在數小時之前，意大利5年及10年期債息依舊高企不下。

舉世矚目的歐盟峰會在昨日清晨取得
重大進展，各國同意啓用歐元區救助基金
直接向歐元區銀行注資，歐央行將代表歐
元區救助基金在債券市場購買歐元區國家
國債；與此同時，各國領導人還就規模達
1200億歐元（折合約1.17萬億港元）的經
濟增長計劃達成協議。受歐盟峰會傳來的
利好消息帶動，歐股周五早段大幅飆升，
法、德股市上漲均接近4％，歐元曾創下八
個月以來最大升幅，10年期西班牙和10年
期意大利國債孳息率亦大幅下跌。美國股
市早段亦曾升217點，高見12819點。

本報記者 王 習

歐洲理事會主席范龍佩昨日宣布，歐盟各
國領導人已經就價值1200億歐元（折合約1.17
萬億港元）的經濟刺激計劃達成協議。

據范龍佩介紹，該經濟刺激計劃由德國、
法國、意大利和西班牙四國發起，是這些國家
力推的增長契約的重要組成部分，但由於一些
關於金融穩定與歐元的內容尚未達成協議，各
國領導人將在29日就完整版的增長契約繼續討
論。

據悉，這一增長計劃的資金有一半將來自
於歐洲投資銀行，歐盟領導人已經同意為歐洲
投資銀行增資 100 億歐元，通過槓桿效應將歐
洲投資銀行的借貸能力增加 600 億歐元。這些
錢將用於幫助處於困境的國家實現經濟增長，
並投資於創新領域、中小企業以及基礎設施工
程。

與此同時，在另外的 600 億歐元中，部分
將來自為縮小各國貧富差異而設立的結構基金
，剩餘的資金將來自於投資銀行即將於今年夏
季開始發行的項目債券，這些募得款項將主要
用於能源、交通以及寬帶等基礎設施建設。

為期兩日的歐盟峰會於本周四在布魯塞爾
正式拉開帷幕，會議除了商討增長計劃和增長
契約外，歐盟領導人還就如何降低西、意兩國
的融資成本以及如何完善歐洲經濟與貨幣同盟
展開討論。

德上月零售額再現下滑
受歐洲主權債務危機惡化影響，德國五月份經通脹及

季節性因素調整後的零售銷售較前月下降 0.3%。而之前德
國經濟學家預期該月銷售額將會上升 0.2%。這也讓本已不
明朗的歐洲市場前景更加暗淡。

據德國聯邦統計局昨日提供的數據顯示，5月份的零售
額下降 0.3%，是德國今年第二次出現零售額下滑現象，亦
比市場預期的增長 0.2%為差。按年計算，零售額亦較去年
同期下降1.1%。

現有至少七個歐元區成員國因為受到歐債危機的影響
，被迫削減本國的財政預算。這也使得德國的出口業遭受
到了嚴重打擊。儘管能源成本的下降和員工薪水的增加對
德國今年的消費開支方面起到了支撐作用，但德國境內的
投資者仍然對市場前景持悲觀態度。

「得到穩健勞工市場支撐的個人消費，是穩定德國經
濟的主要支柱。」來自法蘭克福德國商行的經濟學者分析
稱， 「但由於歐洲債務危機和未來經濟前景的不穩定，令
僱主削減就業崗位，對勞動市場產生消極影響。」

近日聯邦勞工局公布，六月份德國失業率已達到 6.8%
，失業人數較上月又增加7000人。

歐盟峰會做出重大讓步，歐盟領袖同意放寬緊
急貸款給西班牙銀行的還債規定，並鬆綁可能救助
意大利的條件，受消息提振，昨日西班牙和意大利
國債孳息率一路下滑。不過有分析指，歐盟的兩種
救助基金對於意大利和西班牙的救助規模可能僅僅
接近債務總量的20%，降低兩國融資成本仍然任重而
道遠。

歐盟領導人昨日達成共識，歐洲救助基金向西
班牙銀行業發放貸款將不會享有優先償債權，隨後
10年期西班牙國債重挫55基點至6.40厘，跌幅為去
年12月5日以來之最，隨後該國債孳息率反彈至6.62
厘；10 年期意大利國債孳息率亦下跌 97 基點至 4.45

厘，跌幅創去年8月8日歐央行宣布購買意大利和西
班牙國債以來之最。

不過，彭博每日圖表顯示，作為歐洲的主要救
助基金，歐洲金融穩定基金（EFSF）以及歐洲穩定
機制（ESM）的債券購買能力為 5000 億歐元，但意
大利和西班牙發行的所有現行國債、票據以及貸款
總額卻接近2.4萬億歐元。

荷蘭合作銀行國際駐倫敦固定收益類策略師
Richard McGuire 表示，如果購買債券的規模有限
，那麼市場就可以清楚地知道干預的力度有多大、
干預在何時開始以及最終的借款成本水平。

短期應急舉措
1.承諾為歐元區的銀行建立單獨監管實體

2.當監管實體正式成立後，於下個月開始生效的
5000億歐元的歐洲穩定機制（ESM）將在特定的
情況下直接對銀行進行資本重組

3.ESM在向西班牙銀行業發放貸款將不會享有優先
償債權

4.歐盟領導人將採取一切必要的措施確保歐元區的
金融穩定，特別是通過靈活、有效地動用現有的
EFSF和ESM工具，為遵守預算赤字目標的國家
穩定市場

5.EFSF和ESM基金的債券購買行為將通過歐央行
來實現

整頓財政紀律的長期舉措
1.歐元區領導人同意在通過更緊密的預算和財政合
作，逐步深化經濟和貨幣同盟

2.為了深化經濟和貨幣同盟，歐盟領導人就未來歐
洲貨幣聯盟的四大主要板塊達成協議：分別是金
融框架、預算框架、經濟政策框架以及強化民主
合法性

3.范龍佩將在10月提交首次歐元區一體化報告

價值1200億歐元的經濟刺激計劃
1.600億歐元將來自歐洲投資銀行，歐盟領導人已經
同意為歐洲投資銀行增資100億歐元，通過槓桿
效應將歐洲投資銀行的借貸能力增加600億歐元

2.另外的600億歐元中，部分將來自為縮小各國貧
富差異而設立的結構基金，剩餘的資金將來自投
資銀行即將於今年夏季開始發行的項目債券

意西轉態撐方案
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西意國債孳息率暴跌

▲范龍佩稱，歐洲金融穩定基金和歐洲穩定
機制的融資通道大門

▲歐元兌美元周五曾高見1.2693美元

▲

▲

意大利總理蒙蒂（左）和
西班牙首相拉霍伊（右）

▲1200億歐元的經濟刺激計劃達成協議

▲數據顯示，反映希臘私人環節存款5月跌近5%，略為
高於前兩個月水平

▲ 德國 5 月
份的零售額
下降0.3%，
同比降1.1%

▲受歐盟救市方案提振，西意兩國債孳息率一路下滑


