
十年前雷曼爆煲，再而爆發全球
金融危機，導致銀行業受到千夫所指
，美國有數百萬個家庭失去物業的擁
有權，市場有數百萬個職位消失。時
至今日，大多數金融機構的利潤尚未
重返2008年前水平，這是因為對金融
業監管更加嚴厲所致，公司的高層薪
酬要與業績掛鈎。然而，銀行業員工
整體待遇相對仍然不差，雖然有部分
員工的生活水平與2008年前有分別，
但金融從業員依然是美國企業中收入
最高其中一群。

隨股價漲升獲豐厚回報
在十年前金融危機最嚴重時期，

一些美國最大型的銀行向員工授予股
票期權，至今為員工帶來數以十億計
美元的豐厚回報。自雷曼破產以來這
十年期間，包括高盛、富國銀行和摩
根大通的部分員工，由於接受當時由
銀行授予的股票期權，隨着股價漲升
，至今從中獲益約125億美元。專家認
為，在這場金融危機中有人獲益，有
人卻沒有得益，這當中存在無法控制
因素，只是有人在正確時間作出正確
選擇。

以高盛為例，由於在2008年12月
高盛向一些公司員工授予3600萬期權

，以及2060萬股限制性股票，當時的
目的是為了留住公司要員和董事。彭
博引述監管文件數據顯示，這批期權
行使價為78.78美元，相等於為員工產
生近30億美元除稅前收益。過去十年
，包括其他行使價期權，該行員工由
行使期權中獲利49億美元。

另一批受益銀行員工來自富國銀
行，該行員工在同期實現約44億美元
的期權稅前收益，其中有來自2009年
初富國銀行向員工授予的8070萬份合
約；當時該銀行的股票價格跌至13年
來低位。摩根大通的員工受益亦不少
，由於自雷曼爆煲以來，摩根大通的
股票表現優於同業，因而其員工由行
使期權和類似獎勵中獲得接近32億美
元資金。

由於針對銀行業的監管較前嚴厲
，因而美國銀行業的盈利能力似乎無
法重返2008年前，普遍只有十年前的
一半水平而已。

不過，摩根大通等大型銀行的股
價表現較預期好得多，因為投資者相
信，即使金融風暴引來更多嚴厲監管
，但在這些新監管規條之下，只有規
模龐大的銀行才有實力應對，意味被
稱為 「大到不能倒」的大型金融機構
會更加壯大。
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雷曼爆煲十年後，類似的金融產品已經
靜悄悄捲土重來，投資經理積極涉足槓桿債
務，從前經常聽到的債務擔保證券（CDO
）也復甦。不可不知，債務擔保證券曾被列
為2008年金融危機元兇之一。由於需求大，
美國的槓桿貸款市場規模已經擴大至逾一萬
億美元，而當中約八成的槓桿貸款是屬於低
門檻貸款，即是當有問題時，這些貸款無法
提供足夠保障措施紓緩損失。全球融資市場
實際上沒有擺脫由上次金融危機帶來的影響
，有專家認為，上次金融危機已為全球帶來
永久傷痕。

雖說雷曼爆煲引發全球金融危機已是十
年前的事，但一些財金和商界名人由今年初
開始，已提醒大家下次金融危機將會無可避
免地發生。微軟創辦人蓋茨，早於今年三月

時坦言，幾乎可以肯定有另一個類似2008年
的金融風暴出現，且為時不遠，他並透露曾
經與股神巴菲特談論過這方面問題。股神巴
菲特於九月時更直截了當地警告，再次發生
金融危機是不可避免的，因為人性本是嫉妒
和貪婪。

十年過去，全球其實仍然活在雷曼事件
和金融危機的影響之下。單是債務水平，世
界大多數地區政府債務較2007年時更高，美
國財赤問題引起評級機構關注；而隨着主要
央行貨幣政策變動，金融市場可能面對新一
輪風險。由於全球在過去一段長時間處於超
低利率環境，資產價格飆升至令人難以置信
地步，世界大城市樓價呈現了一個泡沫水平
，雖然依然有人認為沒有資產泡沫爆破跡象
，但不要忘記未來加息步伐和幅度可能更快
更狠，聯儲局主席鮑威爾明確表達他對繼續
加息的預期，除非突然出現極大逆轉，否則
美國加息步伐是不會停下來，而樓市和其他
資產價格必然受到影響。

金融危機留下永久傷痕

儘管十年前的金融危機重創銀行業，但部分美國大型銀行的
要員卻受益不少，原因是這些大型銀行當時為了挽留人才，曾經
向相關員工授予期權和限制性股票。到了十年後的今天，這批銀
行員工因此而獲利共約125億美元（約975億港元），獲得意想
不到的豐厚回報。

美銀行要員大發橫財975億
十年前爆金融危機獲授期權股票

財 經 觀 察
大公報記者 鄭芸央

升息經濟穩 助谷銀行盈利

全球經濟危與機 意外之財
大公報記者 鄭芸央
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【大公報訊】記者鄭芸央報道：近期公布的美
國大型銀行業績顯示，利率上升和經濟穩定增長，
為銀行業帶來有利營業環境。總體而言，摩根大通
和富國銀行的淨利率收入創紀錄水平，摩根士丹利
淨利息收入按年升20%，美國銀行的淨利息收入漲
6%。股市波動之際，大行的股票交易業績仍然有好
成績，高盛的股票交易收入升8%至17.9億美元，超
出預期。不過，固定收益交易收入則普遍下跌，摩
根大通的固定收益收入低於預期，高盛的固定收益
交易收入跌10%。

十年前雷曼倒閉時，美國銀行收購當時陷入財
困的美林公司，希望藉此擴大加強其投資銀行業務
；但十年過去後，美銀似乎尚未實現這個目標，其
投資銀行表現和併購交易一直落後於華爾街同業。
在今年首九個月，美銀的投資銀行收入只是持平；
相比之下，高盛、摩根大通等同業的平均增長超過
50%。

美銀公布第三季度盈利表現強勁漲32%，但旗
下的投資銀行部門收入則跌18%。美銀高層希望推
動投資銀行的表現，目標是成為首三大投資銀行
，相信該行的關係和平台實力，無理由實現不到
目標。

銀行業十年間變化
．僱員意料不到長線回報：金融危機期間，美國

大型銀行向要員授予期權和限制性股票，相關
僱員至今獲利共約125億美元

．金融監管較前嚴厲：歐美監管規條收緊，大多
數金融機構的利潤尚未重返2008年前水平

．金融業員工整體收入高：金融從業員依然是美
國企業中收入最高其中一群

．大型銀行規模壯大：這些新監管規條之下，對
規模龐大、有實力的機構有利， 「大到不能倒
」 更加坐大


