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格老執掌聯儲局的時代，華府長期實行低息政策，遏低長期利率，令市政府融
資成本大減，變相鼓勵它們濫發債，埋下危機的種子。樓市泡沫爆破加上經

濟低迷，地方政府稅收減少，加上退休金負擔太重，最終釀成破產局面。銀行和
養老基金等機構通常是市政債券投資者，政府破產會進一步削弱其投資能力，使
地方政府融資成本大升，並形成惡性循環。

退休金缺口7.8萬億 迫聯邦介入

去年，加州3個城市在兩周內相繼破產，包括斯托克頓、馬默斯萊克斯和
聖貝納迪諾。亞利桑那、佛羅里達、伊利諾伊、密歇根、內華達、新澤
西、俄勒岡和威斯康星等州份的財政危急程度，亦不亞於加州。
底特律2006年曾面臨15億美元(約116.4億港元)退休金缺口，為了支

付，市政府把應付的款項轉成「參與憑證」(COP)債券，再透過債券
互換，將COP從浮息轉為定息。金融海嘯後息口大跌，COP利息相
對昂貴，加劇底特律財政負擔。亞拉巴馬州杰斐遜縣前年亦因同類
問題破產。
龐大退休金是地方政府通病，經濟師貝克前年曾估計，全美退

休金缺口可能達1萬億美元(約7.8萬億港元)。紙包不住火，問題
爆煲時，將迫使聯邦政府介入，為地方提供紓困貸款。金融
海嘯後全美失業人口增加，地方政府稅收減少，退休金負
擔更沉重。隨 人口老化，佔地方政府開支一大部分
的退休金只會愈來愈多，不少政客正爭取改革退休
金制度，減輕地方負擔。

底特律周邊市 發債料不受影響

密歇根州立大學經濟學者斯科爾索內
認為，底特律的例子提醒退休人士，
退休基金不是百分百受保障，一旦
市政府破產，就有權不支付退休
金。
分析認為，底特律周邊的市政府

未來發債融資不會受太大影響，因為市場早已
知悉底特律的困境，申請破保是意料中事，且
密歇根州其他地方經濟相對穩健，該州又擁有
AAA信貸評級，底特律只是個別例子。再者，
申請破保將被隔絕在債市外，不能發債集資，所以
除非到了危急關頭，否則市政府不可能隨便申請破
保。 ■《衛報》/《華盛頓郵報》

底特律宣布申請破保後，
總部均設於當地的美國三
大車廠通用汽車、佳士
拿和福特，發聲明支持
市政府決定，形容經
過痛苦的金融重組
後，底特律將變得更強
大，「市民生活質素提
高」。但有市民質疑破保
作用如杯水車薪，擔心推
高失業率，令退休金縮水。
金融海嘯後，通用及佳士

拿相繼於2009年申請破保並獲
聯邦政府援助，如今大致恢復
元氣。通用聲明指，已評估底特
律破產的潛在影響，預計不影響
公司日常營運或商業前景。佳士拿
承諾不會因此從底特律撤資，並將
在重建中發揮積極作用。
美國第二大車廠福特當年沒經歷破

產重組，但亦幾乎將所有資產抵押融資，用於全面改革，如今獲得強
勁利潤。福特聲明稱，強大的底特律對密歇根州及汽車業至關重
要，亦對該市前景感到樂觀。

1/3人貧窮線下　籲整治貪官

現時底特律70萬人口中，1/3活在貧窮線之下，1/5人失
業。55歲臨時工奧爾梅斯表示，市政府申請破保如杯水車
薪，幾乎無助改善貧困。68歲的科林斯則對該市前景絕望，
他不反對破保，只是因為沒更好的辦法。餐廳經理馬斯拉奇
指，底特律當務之急是整治官員貪腐導致的行政效率低下。

■《華爾街日報》/路透社

三大車廠撐破保
市民質疑杯水車薪

美國近年申請破保縣市
縣市 所屬州份 申請年份 詳情

底特律 密歇根 2013 無法償還逾180億美元債務

斯托克頓 加州 2012 今年4月獲聯邦法官批准重組債務

馬默斯萊克斯 加州 2012 無法向最大債權人償付4,300萬美

元，雙方其後和解，破產案獲撤銷

聖貝納迪諾 加州 2012 無法向全美最大公共退休金系統

Calpers支付款項

傑斐遜縣 亞拉巴馬 2011 欠債42.3億美元

哈里斯堡 賓夕法尼亞 2011 欠債3億美元

奧蘭治縣 加州 1994 押注利率交易虧損17億美元

■英國《金融時報》

底特律曾是美國第四大城，上世紀初，福特、通用汽車和佳士拿三
大車廠在此茁壯成長，標誌美國車業輝煌歷史，40至50年代更發展至
巔峰，被譽為「世界汽車之都」。但到了60年代，汽車業轉型和種族衝
突等問題令底特律開始走下坡，治安日漸變差，變成罪案溫床。

種族騷亂 嚇走中產白人

1967年，種族關係緊張的底特律爆發大型暴動，造成43死過百傷，
嚇怕了中產白人及企業，許多家庭紛紛遷往日漸發展的市郊，標誌當
地由盛轉衰的開始。到70年代後期，長年依賴車業的底特律發展遇瓶
頸，加上車業逐漸讓路科網等新行業，令底特律情況愈來愈差。
面對人口不斷流失，稅基收窄，市政府被迫削減公共服務節流，卻令

更多市民遷往生活質素較佳的社區，形成惡性循環。美國車業在2008年
金融海嘯中瀕臨崩潰，多家大廠須華府出資救助，徹底打垮了掙扎求存
的底特律。

8萬廢建築 僅1/3救護車服役

該市人口從50年代的180多萬，減至去年的70萬，較高峰期大跌
63%，市內有近7.8萬幢廢棄建築，包括戰後興盛時期大量建造的車
廠、住宅及摩天大廈等。
受財政緊絀影響，全市只有1/3救護車可提供服務，約四成路燈天黑

後不會亮起，市民報警等候時間平均長達58分鐘，遠多於全國平均的
11分鐘，間接助長罪案發生。警方缺乏資源，令破案率僅得8.7%，而
密歇根州平均為30.5%。 ■《華爾街日報》
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底特律申請破保，為中國帶來重要
啟示。中國部分城市近年建設規模及
速度遠超財政能力，其中地方政府缺
乏破產意識是主因。分析指，中國城
市化進程一方面亟需嚴控債務規模，
另方面須制定債務管理法規，確保城
市債務監督有法可依，有人監督。

中國國家審計署前年數據顯示，截
至2010年底，全國地方政府相關債務
達10.7萬億元（人民幣，同下），估計
目前各級政府總債務規模在15萬億至
18萬億元，地方政府負債估計超過20
萬億元。不少地方政府大額舉債，一
些項目動輒數十億甚至上百億元，遠

超財政能力，當中更包括不切實際的
政績工程，留下大堆債務。
中國推行的政務公開未包括城市負

債狀況，導致地方負債年年加碼，加
上缺乏審計和公示機制約束，不少地
方政府利用土地收入「拆東牆補西
牆」，負債隨時爆煲。一些城市負債
之高足以申請破保，但最終由上級政
府埋單，導致民怨四起。 ■國際在線

底特律給中國城市警示
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佳士拿

通用汽車

福特

■格林斯潘低息政策，

令市政府融資成本大

減，變相鼓勵它們濫

發債，埋下危機禍

根。 資料圖片

■底特律由堂

堂汽車之城變

成猶如廢墟。
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球，但這只是美國地方政府債務危機的冰山一角。過去30年，美國已有250個

地方政府申請破保，其中2008年金融海嘯後就有十數個，以加州和紐約州為

重災區。聯儲局前主席格林斯潘的長期低息政策，加上長期累積下來的退休金

負擔，為日後債務爆煲潮埋下禍根。

汽車城衰落

再有智能手機發生
爆炸意外，1名拒
用非原廠手機及配

件以策安全的青年，為
其三星手機充電後，手
機突然爆炸，混亂中事
主腳指被灼傷，事主表
示會要求手機生產商賠
償。 詳刊A6
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一場暴雨前晚突襲
雲南昆明，主城區
多條道路嚴重積

水、河道漫堤、居民小
區被淹，昆明市北站隧
道口積水一度達3米之
深，嚴重淹水點一度達
到68個之多，城市交通
幾近癱瘓。 詳刊A8
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日本參議院大選於
明日舉行，日媒普
遍預測執政自民黨

將大勝。然而這亦意味
安倍在國會失去制衡，
成為政治「暴走族」，
隨心所欲推行政策，實
現修憲的野心。

詳刊A11
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發展局局長陳茂波
出席北區區議會會
議，對於有區議員

要求將新界東北發展計
劃特惠補償金提高至
100萬元甚至200萬元，
陳茂波表示，60萬元特
惠補償金水平合適。

詳刊A14
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國家發改委祭起
「反壟斷」大旗整
頓市場，近日開始

輪到黃金飾品。多家著
名金店因操控上海金飾
價格被查。在不利消息
影響下，本港上市的黃
金相關板塊昨日全線下
挫1%-4%。 詳刊B1
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前賭王傅老榕家族
牽頭、與 基合作
發展的南生圍發展

項目再闖城規會，單位
數量減少至1,600伙，但
昨日城規會再次否決申
請，主因項目不符合規
劃意向。

詳刊B6
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