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今晨2時消息

聯儲局主席

伯南克

聯儲局在金融危機中破天荒推出大膽貨
幣政策，拯救水深火熱的美國經濟。數據
顯示，局方刺激措施共為蘋果公司、電訊
商Verizon等美企節省近7,000億美元(約5.43
萬億港元)利息，超過瑞士全國經濟規模，

為財困企業緩解不少壓力，避過破產一劫。
企業債孳息率過去4年降至平均4.6厘，相比雷曼兄弟破

產前5年平均值6.14厘，相當於每借10億美元(約77.5億港
元)，每年便節省1,540萬美元(約1.2億港元)利息。彭博數據
顯示，企業鎖住空前低息，延長債券到期日，並藉發債籌
到5.16萬億美元(約40萬億港元)資金。
分析指，刺激措施為市場帶來信心，令信貸市場得以重

新運作，節省的利息更有助企業擴張和招聘。摩根大通數
據顯示，今年第二季美企資本支出按年升8.7%，至6,990億
美元(約5.42萬億港元)，是近10年最高。
雖然借貸成本近來因聯儲局醞釀退市而攀升，但仍然吸

引企業發債集資。Verizon上周發債490億美元(約3,799億港
元)，創下史上最大企業債發行規模。2008年雷曼破產後一
個月，美企發行投資級別和高收益債券總額僅219億美元
(約1,698億港元)，甚至不及Verizon最近發債規模的一半，
足見市場信心恢復。 ■彭博通訊社

英國《金融時報》指，隨㠥美國經濟好轉，聯儲局
逐步退出龐大經濟刺激政策已成定局，因此更重要的
是歐洲和新興市場能否避過災難後果。1994年美國展
開加息周期，掀起「債券大屠殺」；歐洲央行理事阿
斯穆森上周警告，目前全球關係更緊密，聯儲局加息
溢出效應將較當年更大，值得警惕。
聯儲局主席伯南克6月僅談及退市時間表，便觸發

金融市場動盪、新興市場撤資潮。不過歐洲
市況目前尚算穩定，即使英國和德國國債孳

息率近來稍為爬升亦無大礙。
歐央行曾深入探究「債券大屠殺」，發現當年美國

10年期債息單日升幅頭10名中，有8次是經濟數據多
於市場預期造成，反映投資者憂慮經濟好轉會促使央
行加快收緊貨幣政策。阿斯穆森指，各國央行應以此
為鑑，向市場清晰傳遞未來政策方向，以及牢牢壓抑
通脹預期，才是避免災難之道。
歐央行和英倫銀行近來引入「前瞻性指導」，向市

場強調並不急於調高利率，已收到一定成效，降低短

期利率波動率，亦令市場對利率預測大致相似。歐央
行亦仿傚聯儲局，計劃公開議息會議紀錄，令外界更
容易摸索央行未來政策方向，有助加強央行與市場之
間的溝通。
歐央行行長德拉吉早前表示，低息政策將延續一段

時間，直至經濟復甦基礎穩固，央行必要時更會減息
或注資歐元區以促進經濟復甦，相信有助穩定歐洲經
濟。

■英國《金融時報》

借鑑「債券大屠殺」 歐嚴陣以待美退市

正當聯儲局步入關鍵退市階段時，不少美國人原來仍未
弄清楚QE的定義，有人甚至以為它是華爾街改革計劃《多
德－弗蘭克法案》的一部分。這些錯誤觀點將增加聯儲局
與市場溝通的難度，令局方難以左右市場預期。路透社
/Ipsos上周四至本周一訪問了857名美國成年人，發現多達
73%不知道QE的真正定義，即聯儲局透過購買債券來壓低
利率，刺激經濟。
調查顯示，12%受訪者以為QE是聯儲局用來操縱美元匯

率的電腦輔助程序，11%認為它屬於金融改革計劃，只有
27%選中正確答案。許多受訪者認為QE是「讓銀行更容易
借錢，再轉貸給消費者」或「聯儲局不斷減息」，雖然這兩
個選項均與QE旨在降低借貸成本的目的沾上邊，但都不是
真正定義。
聯儲局極力呼籲市場勿將退市與加息掛㢕，強調縮減QE

規模不會直接導致加息，但大眾連QE是甚麼還未清楚，遑
論退市會帶來的影響。三藩市美西銀行首席經濟師安德森
認為，假如民眾視退市等同加息，將不利經濟。 ■路透社

QE是甚麼？

七成民眾答錯

聯儲局議息後，美股止跌回升。道瓊斯工業平
均指數昨中段報15,636點，升106點；標準普

爾500指數報1,717點，升13點，創歷史高位；納斯
達克綜合指數報3,771點，升26點。歐股個別發展。
英國富時100指數收報6,558點，跌11點；法國CAC
指數報4,170點，升24點，是5年高位；德國DAX指
數報8,636點，升39點，創下新高。美國10年期債息
跌至2.74厘。金價跌至每盎司1,291.5美元的近6周低
位。
議息結果公布前，路透社引述一名白宮官員稱，聯

儲局副主席耶倫是接任主席大熱。
市場密切關注聯儲局退市規模。分析普遍認為，緩

慢收水將利好股債市，但會令美元受壓；較大規模收
水則會觸發市場對加息憂慮，推高債息，恐重創印度
和印尼等依賴外資填補經常賬赤字的新興國家。受退
市消息影響，美國10年期國債孳息率由5月的1.62厘，
升至前日的2.84厘。

耶倫接棒大熱 料續低息紓憂慮

聯儲局此前表示，只要通脹無升穿2.5%的跡象，在
美國失業率跌至6.5%前都不會加息，但市場質疑聯儲
局在經濟好轉時會否維持低息政策。聯儲局定於昨日

公布2016年經濟預測，預料將看好美國經濟復甦，令
局方更難為維持低息政策自圓其說。
將於明年1月卸任的聯儲局主席伯南克，會在議息

結果公布後舉行記者會，外界相信他將強調退市步伐
或加息均不會過急，盡力安撫市場情緒。分析指，前
財長薩默斯日前退出角逐接掌聯儲局後，副主席耶倫
接任呼聲最高，外界憧憬她會延續低息政策，相信有
助緩解市場憂慮。

就業債限未搞定 克魯明：不應退市

聯儲局2008年底破天荒將聯邦基金利率目標範圍減

至零息水平，其後更連推3次QE狂印銀紙打救美國經
濟，令局方資產負債表膨脹逾2倍，至接近3.6萬億美
元(約27.9萬億港元)。隨㠥經濟逐漸改善，多名聯儲官
員近日公開支持逐步削減買債，至明年中完成退市。
然而經濟學家指出，從美國上月就業情況令人失望

等跡象顯示，經濟復甦力度未如理想，政府削支亦恐
令今季經濟增長放緩；白宮和國會就來年政府預算和
提升債務上限面臨惡鬥，亦恐為經濟增添不穩定因
素。諾貝爾經濟學獎得主克魯明坦言：「若考慮到風
險平衡，現在不是收緊寬鬆政策的時機。」

■法新社/路透社/彭博通訊社

維持低息不變 美股中段升過百點

美國聯儲局議息會議昨日結束，會

後聲明維持息口不變，每月買債規模

維持850億美元(約6,591億港元)，未

如市場預期正式啟動退市。局方預期

最快2015年會加息，並密切留意未來

數月的就業及通脹走勢，決定是否調

整買債規模。

QE助美企

省7千億美元利息
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■荷蘭國王威廉－亞

歷山大前日宣布明年

財政預算額外削支60

億歐元。 法新社

退市「意外」恐掀股市動盪
１退市規模符合預期：投資者可能會選

擇「借消息入市」，帶動股市造好

２退市規模超過預期：恐觸發拋售潮，

拖累股市下跌

３減少或暫緩退市：股市可能短暫上

升，然後掉頭下跌，因可解讀成聯儲

局認為美國經濟仍然疲弱，無法承受

退市衝擊

４議息聲明字眼和伯南克的語氣：專家

指聯儲局或採取「開放式退市」，即一

次性削減買債額後，觀察經濟狀況再

作下一步行動，將退市和經濟復甦進

度掛㢕

■《華爾街日報》/

MarketWatch網站/CNBC
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荷蘭素來是歐洲福利國家的象徵，
但因經濟連續第四季衰退，決定推行
緊縮政策，削減福利項目。登基僅4
個月的國王威廉－亞歷山大前日發表
由首相呂特撰寫的演說，宣布明年財
政預算額外削支60億歐元(約621億港
元)，重點削減社會保障及長期醫療
保健等福利，但未提及公務員凍薪。
威廉－亞歷山大表示，財政問題令

荷蘭這個20世紀下半葉的傳統福利國
家終結，正逐漸演變成「參與的社

會」，民眾需為自己與身邊人的生活
負責。
荷蘭預計明年經濟增長0.5%，低

於預期，失業率則將升至逾9%。財
相迪塞爾布洛姆預計，政府希望削支
措施能省下300億歐元(約3,104億港
元)，到2017年更可節省達500億歐元
(約5,174億港元)，預計財赤可望降至
國內生產總值(GDP)的3.3%。但家庭
購買力同時將削減0.25%。

■法新社

■設計圖片

轟動全城的印傭遭
僱主變態虐打案，
被告僱主夫婦被裁

定罪成，男、女被告分
別被判入獄3年3個月及5
年半。暫委法官蘇惠德
批評印傭的證供誇張失
實，但同時形容女被告
「殘忍、惡毒」。詳刊A6
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同為恪守對丁蘭養
母陸婦之承諾，黃
丁蘭及其生父母骨

肉分離逾半世紀。直至養
母逝世，丁蘭重燃尋親念
頭，在香港紅十字會及傳
媒的協助下，趕及於中秋
前與母親團聚，圓了尋親
夢。 詳刊A7
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中央出台三公消費
新規剎奢靡風，餐
飲業受影響首當其

衝，此前在廣州受到熱
捧的中秋宴今年也大不
如往年。穗今年的中秋
晚宴多靠家庭客源支
撐，本地餐飲企業訂座
率平均跌三成。詳刊A10
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遼寧艦近日成功完
成殲-15艦載機最
大重量起降試驗，

取得重要階段性成果。
專家指下一階段將圍繞
夜間訓練等四方面展開
訓練，遼寧艦還將突破
第一島鏈，奔赴中遠海
域訓練。 詳刊A15
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俄羅斯警方破獲一
個 「 殺 人 狂 家
庭」，指該4口之家

在6年內瘋狂犯案，謀
殺最少30人，包括6名
警員，並犯下無數搶劫
案，參與犯案的其中一
個女兒才13歲。

詳刊A31
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市傳澳門政府在
2015年檢討賭牌
時，有可能再增發

賭牌，板塊內多隻股份連
日再急升，細價濠賭股鑊
氣更盛。此外，港府表示
會在適當時候檢討樓市
「辣招」，言論令本地地產
股造好。 詳刊B1
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聯儲局未退市


