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Q：甚麼是債券孳息率？

A：為應付公共開支，政府除以徵

稅獲取收入，亦會向市場借

貸，政府債務以債券形式存

在。債券孳息率即貸款或債券

的年利率，代表政府每年須向

債權人支付多少利息。

Q：為何債券孳息率有升有跌？

A：債息與債券價格掛㢕。若某國

債券需求上升，其價格亦會上

升，意味違約風險下降，故政

府只須向債權人支付低息。相

反若債券乏人問津，債券價格

將下跌，債息則升。

Q：西班牙債息升穿7厘又如何？

A：以西國而言，7厘債息意味該國

獲得新資金的代價極其高昂，

甚至借貸所得只夠支付原本債

息，潛在債權人將不願向該國

批出借貸。

Q：7厘債息有何其他涵義？

A：去年7月，意大利債息突破7

厘，為令債市恢復信心，政府

被迫下台。更有甚者，希臘、

葡萄牙及愛爾蘭在債息貼近7厘

時，因無法再向市場借款，須

向歐盟求助。■《每日電訊報》

國債孳息率Q&A

欠薪近一年 員工不離棄

傳希新政府撐緊縮
美股早段升104點

美國最新就業數據遠遜市場預期，但市場有傳
希臘重選後有望組成支持緊縮的政府，刺激美股
昨日早段升過百點。道瓊斯工業平均指數早段報
12,601點，升104點；標準普爾500指數報1,322
點，升7點；納斯達克綜合指數報2,834點，升15
點。
歐股尾段跌幅收窄。英國富時100指數尾段報

5,458點，跌25點；法國CAC指數報3,025點，跌4
點；德國DAX指數報6,121點，跌31點；希臘股市收市
大升10.12%，歐元匯價亦回升至1.257美元水平以上。

美首季逆差 2年半來最大
美國上周新申領失業救濟金人數增加6,000人，達38.6

萬人，遠高於市場預期，反映勞動市場停滯不前。受汽
油價格急跌影響，美國上月消費價格指數跌0.3%，為
2008年12月以來最大跌幅。美國商務部公布，首季貿易
逆差按季升15.7%，達1,373億美元(約1.07萬億港元)，為
2008年下半年以來最大。 ■美聯社/法新社/彭博通訊社/

中通社

英國政府昨日公布銀行業改革建議白皮書，要求銀行
將本土零售業務分割，一旦銀行出現財困，存戶應獲較
高償還優先權，並要求各大行將主要損失緩衝資本
(PLAC)比率，提升至相當於風險資產的17%。改革目的
是增加對納稅人的保障，預料每年增加銀行業成本約70
億英鎊(約844億港元)。
在新例建議下，英國銀行的PLAC比率將高於瑞士以

外全球任何國家，但銀行的海外業務則可獲豁免，當中
匯控及渣打將最受惠。另外白皮書亦建議，一旦銀行清
盤，存戶的償還優先權，應先於所有債權人及債券持有
人，但在這情況下，英國政府於蘇格蘭皇家銀行及萊斯
銀行的股權價值，將大為削減。 ■路透社/美聯社

林嘉朗

德避險天堂動搖 PIMCO撤資 奧朗德拉攏蒙蒂 擴「法德同盟」
歐債危機中，德國一直被視為歐元區

維持穩定的最後堡壘，但全球最大國債
投資公司太平洋投資管理公司(PIMCO)
前日卻宣布撤出德國國債市場，理由
是「風險增加，德債喪失質量」，變
相向德國發出危險訊號。投資者擔
憂這個歐元區最大經濟體被迫收拾
殘局，令德國作為「避險天堂」
的地位日漸式微。
PIMCO德國負責人表示，德

國的風險為在歐元救市基金中投
入大量財力，加上由此連帶的其

他損失，成為該國巨大負擔。

德傳外儲加入澳元
《華爾街日報》引述知情人士稱，德

國央行官員近月來與澳洲各主要銀行，
商討德央行外匯儲備戰略可能作出的調
整。消息稱，德央行對澳元興趣濃厚，
正「慎重考慮」，德、澳央行均不予置
評。德央行在外匯儲備資產分配操作
上，作風向來保守，時值歐洲經濟動
盪，德央行將澳洲債券等澳元資產納入
其外匯儲備，凸顯澳元作為避險貨幣的
地位逐漸躍升。

■《華爾街日報》/中新社/中央社

法國總統奧朗德昨日前往
羅馬與意大利總理蒙蒂會
面，為處理歐債及推動增長
交換意見；有指意大利可望

成為法德兩國的「橋樑」，令
意見相左的兩國能在歐債問
題上達成進一步共識。另一
方面，有德國財政官員指
出，該國即使願與歐洲各國
分擔債務風險，唯因負擔過

重，市場只會因此
降低德國評級，無

助恢復市場信
心。
有指奧朗德

希望借助蒙蒂作
為前歐盟委員的經驗，擴大

現有的法德同盟，加速處理
歐債危機。
法國正準備提出由歐洲央

行統一監管區內銀行，並以
歐洲永久穩定機制(ESM)直接
對銀行進行資本重組。德國
總理默克爾昨日批評，以歐
洲銀行管理局為基礎的現行
機制並不可靠，促請歐洲央
行在銀監方面扮演更重要角
色。
■法新社/英國《金融時報》/

《每日電訊報》

西班牙同

意向歐盟申請最多

1,000億歐元(約9,756億港

元)援助後，債務危機仍未見平

伏，繼評級機構惠譽周二下調當地18家銀

行評級後，穆迪前日再將西國主權信貸評級從

A3連降三級至Baa3，僅高於「垃圾級」。消息令10年期

西債孳息率昨日升穿7厘心理關口，至7.01厘，創歐元區歷史

新高。意大利昨日拍賣中長期國債孳息率亦飆升。

希臘國會選戰白熱化，兩大領先政黨忙於拉票，新
民主黨繼續標榜該黨將是「負責任的強力政府」，呼
籲選民投票給支持緊縮派別；聲言撕毀援助協議的激進左
翼聯盟為消除民眾對希臘退會的憂慮，立場趨軟，指該
黨「不會以強勢走上談判桌」，黨內掌管經濟政策的德
拉加薩基斯前日亦強調，「毀約」只是「走投無路時
的最後選擇」。

拒與緊縮派合作
民調反映多達8成民眾希望留在歐元區

內，連一向堅持在上台後立即中止履行援助
協議的激進左翼聯盟領袖齊普拉斯，亦不得
不順應民情「軟化」。他前日承諾，將為自
己定下十日時限，倘當選並成功組閣，將
在限期內與國際組織達成共識，重新商
討貸款協議，但不會與新民主黨及泛希
臘社會主義運動(PASOK)合作。

奧朗德警告︰不守諾寧踢走
法國總統奧朗德前日警告希臘，若

該國違反援助協議，「歐元區某些
國家將寧可踢走希臘」。他承諾加快
推動歐洲各國對希臘施以援手，但
強調前提是該國尊重貸款條款。

■法新社/新華社/中新社/

《每日郵報》

希臘人一向給人懶散的感覺，逃
稅避稅、生產力低下，令國家即使
在危急關頭，仍得不到國際社會同
情。不過事實上在緊縮措施下，當
地假期時間已大大縮減，退休年齡
亦延長，CNBC更發現很多希臘人
即使沒人工，仍願意默默工作，推
翻外界對其刻板印象。
雅典一家醫院的員工已遭欠薪5

個月，但他們依然留在醫院工作。
新管理層2月時已向員工減薪15%，
但仍沒錢出糧，需待新一筆撥款。

醫院由慈善機構機構經營，後者原
本每年可獲逾500萬歐元(約4,873萬
港元)資助，但歐債危機後資助停
止，收入來源之一的私家病人亦暴
減。
另一家著名報章《自由新聞報》

去年12月因缺乏資金停刊，旗下
800名員工自同年8月起已遭欠薪，
但當中600名員工仍對報社不離不
棄，將於周末出版兩期有關國家大
選的特刊。

■CNBC
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穆迪表示，西班牙銀行業獲救助將增加其債務
負擔，政府在國際市場融資能力將非常有

限，且該國經濟疲弱，故下調主權評級，並列入負
面觀察名單，意味未來3個月還可能進一步降級。
報道指，今次降級可能引發市場拋售西債，令該國
融資難上加難，並要尋求更多援助。若西國評級再
降，將淪為「垃圾級」，與愛爾蘭、希臘、葡萄牙
和塞浦路斯相若。
分析認為，1,000億歐元救助只屬杯水車薪，西

國或很快開始接受「全面援助」。國際貨幣基金組
織(IMF)昨表示，沒計劃向西國提供財政援助。

獨立核數報告︰救西銀需6340億
西國銀行房地產壞賬問題嚴重，難以從其他歐元

區銀行融資，歐洲央行數據顯示，西國銀行從歐央
行借入的低息貸款連升5個月，從4月的2,635億歐
元(約2.6萬億港元)，升至上月破紀錄的2,878億歐元
(約2.8萬億港元)。
當地報章透露，初步獨立核數報告顯示，西銀所

需注資金額最高達650億歐元(約6,340億港元)。報道

指，Bankia銀行將須外界注資190億歐元(約1,856億
港元)，與上月提出的數額相同。

意中長期債息飆升公債破紀錄
意大利昨日拍賣中長期國債，其中30億歐元(約

293億港元)3年期國債孳息從3.91厘暴升至5.3厘；
2019及2020年到期國債孳息率則分別升至6.1厘和
6.13厘，雙雙超過6厘危險水平，反映市場憂慮歐
債危機蔓延當地。意國央行昨表示，4月份公共債
務總額升至破紀碌的1.95萬億歐元(約19萬億港元)。

■法新社/彭博通訊社/《華爾街日報》/CNBC

德國副財長斯特芬上周在

一個會議上，以「螞蟻和蚱

蜢」寓言比喻南歐各國在歐

債問題上「自作孽」，不過，

假如德國希望讓南歐自生自

滅，恐怕終將反噬其身。因

為一旦歐元區崩潰，德國新幣恐將大

幅升值，令德國汽車、機械等出口產

品吸引力大減，並大削周邊國家對德

國貨的需求。

德國總理默克爾(見圖)數周以來一直

強調，除非歐盟加深財政整合，否則

泛歐債券、泛歐存款保障計劃等統統

免談。在此危急存亡之秋，默克爾不

但不肯為即時應變措施開綠燈，反而

大談5年、10年後才能達成的「財政聯

盟」和「政治聯盟」，緩急不分昭然。

「解決歐債沒有萬能藥，這是多年

累積的難題。難道泛歐債一出，問題

就能迎刃而解？根本不可能。」這是

默克爾常掛在嘴邊的話。當前，西債

孳息升穿7厘、希退迫在眉睫、意大利

亦岌岌可危，反觀德國失業率處於20

年新低，經濟增長一枝獨秀，不難明

白為何德國人傾向

獨善其身，更同意

希臘這個負累早早

退出歐元區。

歐債危機急劇惡化，歐元區能否度

過今次難關，比過去任何一刻更取決

於德國的意向。到底德國今次會否為

拯救歐元賠上短期利益，恐怕要到希

臘重選後才有分曉。當地報章曾如此

剖析：「她(默克爾)知道德國人希望挽

救歐元，只是並非不計代價，時間拖

得愈長，他們愈有心理準備。」

德國的「螞蟻和蚱蜢」
英改革銀行 優先償還保障存戶

希激進左翼軟化 毀約成「最後選擇」

■西班牙礦工抗

議政府削減礦產

補貼，把首相拉

霍伊的假人像

吊在礦場入

口。

路透社
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