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21日，印尼国家运输安全委员会负责人就狮航坠机事件再次召开发布会。 CFP/图

印尼就狮航坠机事件再次召开发布会
3月21日，多家媒体援引外媒报道称，去

年10月29日印尼狮航JT610航班黑匣子录

音内容显示，飞机坠毁前，飞行员还在翻操

作手册。当地时间21日下午，印尼狮航调查

小组召开新闻发布会称这些报道并非事实。

印度尼西亚交通安全委员会主席Soer-

jantoTjahjono21日表示，媒体称黑匣子录

音显示飞机失事前驾驶舱内还在讨论操作

问题，只是猜测，并不符合事实。不过，该委

员会同时证实，在JT610航班坠毁前一天的

飞行中，除机长、副机长外，还有第三名非当

值的飞行员在驾驶舱内。

在10月28日从巴厘岛飞往雅加达的航

班上，飞机在飞行过程中也遇到了一些问

题，但这位飞行员帮助解决了问题，确保飞

机安全抵达雅加达。Tjahjono称，委员会已

经与这位飞行员沟通过，但在JT610航班调

查工作结束前，他们不会公布更多细节。
北京商报综合报道
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韩国
芯片出口大跌25%

投资圣杯理论

每日学经济

22日，全球最大对冲基金桥水创始人达里奥携新

书《债务危机》将在北京与中国经济学家、投资人共话

防范风险新方案。在回答媒体的采访时，达里奥提到，

中国有足够多的不同的资产类别、资产种类让投资者

选择，这些资产你可以选择和组合成一个非常平衡的

多样化的投资组合，而中国人的投资圣杯就在中国。

【投资圣杯理论】

基于诺贝尔经济学奖得主哈里·马科维茨的资产
组合理论和桥水内部研究， 达里奥发现如果拥有
15-20个良好的、互不相关的资产会保留，投资者能够
大幅降低投资风险而不减少预期收益。这被达里奥称
为“投资的圣杯”。基于这一理论，桥水开发了“纯粹阿
尔法”投资策略，投资者不仅可以得到他们选择的资
产类别带来的受益，还能从桥水在所在资产中挑选和
押注资产产生额外受益。这一策略在超过26年的时间
里取得了接近300%的累积收益。2008年金融危机期
间，桥水的旗舰基金业绩增长超过14%。

美联储怕了吗
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不鸣则已，一鸣惊人，美联储在加

息的态度上总是超乎意料。美国东部

时间20日，美联储召开了2019年第二

次公开市场委员会（FOMC）议息会

议，会议决定暂不加息，保持联邦基金

利率目标区间在2.25%-2.5%不变。这

一鸽派信号让市场惴惴不安，美联储

对美国经济失去信心的猜测一时间甚

嚣尘上。

不加息共识
华尔街估计也没想到，美联储这

次会把鸽派作风发挥到极致。议息会

议后，全体FOMC成员一致同意按兵

不动，将联邦基金利率的目标区间保

持在2.25%-2.5%。

不加息不太出乎意料，毕竟在去

年12月美联储的态度就已有所软化，

让人措手不及的是点阵图。根据美联

储最新公布的点阵图，加息概率继续

下降。17名FOMC委员中，预计今年不

加息的官员为11人。点阵图还显示，

2019年底联邦基金利率为2.375%，

2020年底为2.625%。

这意味着，按目前2.25%-2.5%的

利率区间来看，美联储官员们普遍预

计今年将会不加息，明年至多加息1

次；甚至有7名委员预计，到2020年底，

联邦基金利率将一直保持不变。

强烈的宽松信号就此释放。从对

联邦基金利率的预测上看，此次会议

将2019年的预期利率从此前的2.875%

下调至2.375%，并将2020年的利率从

此前的3.125%调降至2.625%。

声明之后，股市债券立即反应。标

普500指数收跌8.34点，道指收跌

141.71点；而10年期美债收益率跌至

一年来的最低水平2.532%，并进一步

导致银行股集体下挫，高盛股价下跌

3.4%，美国银行、摩根士丹利、摩根大

通和花旗集团均下跌近2%。

“美国这一轮加息的大周期可能

接近尾声了，”中国现代国际关系研究

院美国研究所助理研究员孙立鹏在接

受北京商报记者采访时表示，“去年12

月的美联储会议提到今年可能有1-2

次加息，但现在预测的联邦基金利率

目标可能只有2.4%，而现在的利率是

2.25%-2.5%，所以今年可能不会加息。

但谨慎来看，还是存在不确定性因素，

因为美联储长期的目标利率是2.8%，

今年不加息了，但明、后年可能还有，

现在只是一个放缓的趋势。”

叫停缩表
唱“鸽”的不只是点阵图，还有关

于缩表的声明。虽然在1月，美联储就

已经表达了今年年内结束缩表的意

愿。本次议息会议，美联储对于结束缩

表的态度似乎更急切了。

议息会议后的单独声明中，美联

储称，从2019年5月起，将每月缩减资

产负债表计划的美国国债最高减持规

模从当前的300亿美元降至150亿美

元，9月末停止缩表。这意味着，从2017

年9月开始的渐进式缩表将画上句号。

缩表与加息类似，是美联储货币

政策的左膀右臂。缩表是指缩减资产

负债表规模，2008年金融危机后，美联

储不仅将联邦基金利率降至接近零的

超低水平，又先后购买大量的美国国

债和机构抵押贷款支持证券（MBS），

大幅压低长期利率，以促进企业投资

和居民消费，刺激美国经济复苏。

这一举措确有成效。自2017年10

月启动缩表以来，美联储已削减了超

过4981亿美元资产，较2015年1月的峰

值收缩了5413.7亿美元。与此同时，美

联储的资产负债表规模急剧膨胀，从

金融危机前的不到1万亿美元飙升至

约4.5万亿美元，数额占美国国内生产

总值（GDP）的比重从约6%升至24%。

美联储主席鲍威尔在此次议息会

议后举行的新闻发布会上表示，预计

到2019年底，资产负债表占GDP比重

大约为17%。同时若有必要，美联储将

对资产负债表计划做进一步调整，希

望缩减资产负债表的过程透明平稳。

“在今年宣布停止缩表是可取的，

这将为完成美联储资产负债表正常化

的过程提供更多确定性。”在1月的议

息会议纪要中，缩表已经被提出。根据

美联储的安排，自2019年10月开始，美

联储从机构债务和机构MBS收到的本

金偿还将再投资于美国国债，最高金

额为每月200亿美元。

宽松的无奈
暂停加息也好，终结缩表也罢，更

像是美联储对现实的妥协，为了维持

合理的经济流动性。按惯例，美联储转

“鸽”，通常会带来股市大涨。但此次极

致的鸽派作风似乎并未对美股有所提

振。周三当天，银行股大跌，收盘时标

普500指数和道指均小幅下跌。

美联储怕了，这是华尔街从“鸽”

声嘹亮中看到的信号。

“鲍威尔一直说经济很好，但是实

际行动胜于空谈。他们停止了加息，并

且还要停止缩表。这让人担心，他们对

经济增长的预期是下调的。如果一切

都保持不变，那为什么他们要对政策

进行这么大的调整？”SitInvestment

Associates高级副总裁BryceDoty认

为，美联储对美国经济的信心远没有

口头上说的那样强。

事实是，美联储现在口头上似乎

都已没有信心。美联储预计今年美国

经济增幅将为2.1%，低于去年12月时

预测的2.3%；通胀率将达到1.8%，与三

个月前相比下调了0.1个百分点；失业

率将达到3.7%，与3个月前相比上调了

0.2个百分点。

美联储的文字游戏总是暗藏玄

机。经济活动从上次会议的“稳健”到

这次的“放缓”，家庭支出则从上次的

“强劲增长”到这次的“增速放慢”，企业

固定投资也从“迅猛增长”变成了此次

的“放缓”。

孙立鹏分析称，今年美国经济的

情况不如去年，私人消费和企业固定

投资都有所疲软。主要有三个方面的

原因：第一是财政空间不一样，去年有

减税的刺激，今年减税的力度逐渐退

坡；第二就是对外贸易政策不确定性

比较大，今年美印、美日马上要开启谈

判，美欧在包括汽车、农产品关税等方

面存在摩擦，都是不太积极的信号；第

三就是整体来看，货币政策到了尾声，

美国经济增长低于2.5，呈现出长期平

庸增长的态势。再加上老龄化、投资不

足、全要素生产力的问题，导致美国缺

乏长期的经济增长动力源。

北京商报记者 陶凤 汤艺甜/文
李烝/制表

生在“圣诞老人的故乡”是件很幸

福的事。当地时间20日，联合国可持续

发展解决方案网络发布了2019年《世

界幸福感报告》，其中芬兰连续第二年

蝉联全球最幸福国家。优美的自然环

境，廉洁高效的政府，还有令人羡慕的

免费教育、免费医疗、失业救济金等高

福利政策，让芬兰成为世人眼中实打

实的优等生。但最幸福的芬兰或许也

持续不了太久了，高福利带来的沉重

债务已经显现，起码“不劳而获”的幸

福要打折了。

“芬兰当地人和移民都是世界上

最幸福的人，这和‘芬式DNA’无关，

而与芬兰居民的生活方式有关。”对

于芬兰的夺冠，《世界幸福报告》编

辑、英属哥伦比亚大学教授约翰·海

利维尔如此表示。他介绍称，虽然芬

兰人要为保障社会稳定缴纳高额税

款，但他们信任政府、拥有自由，且对

他人非常大方。

在这个面积33.8万平方公里，人口

仅有550万左右的国家，人均GDP却达

到了37500欧元，在欧盟成员国中排名

第四，属于实打实的富裕国家。芬兰也

是目前世界上贫富差距最小的国家之

一，80%以上的中产阶级更让社会结构

趋于稳定，社会财富趋向平均。

而当这些靓丽的数据聚焦到每一

个芬兰人身上时，就显得更加有说服

力了。待产母亲可以免费获得定期产

前检查服务，孩子出生前能获得政府

提供的“新生儿大礼包”、中小学生学

费和午饭费全免，失业者领到足够的

失业金，年满65岁的公民都可以领取

退休金，没有退休金收入的老人可以

领取国家提供的最低养老金……

而这一切都离不开芬兰覆盖了

公民“从摇篮到坟墓”的社会保障体

系，即便支付着“世界上最高的税

收”，但强大的福利也足够让人免除

一切后顾之忧。据了解，芬兰在社福

方面的支出超过其GDP的30%。但如

今，这项“大而全”的福利体系却越来

越显得力不从心。

2012年，金融危机余波尚未消散，

北欧经济模范生芬兰陷入经济衰退，

人口老龄化越发明显，国家主权债务

也越来越多。数据显示，65至84岁的人

群，2000年底占人口总数的13.5%，

2017年底则上升到18.7%。

芬兰中央商会首席执行官李斯

拓·彭蒂拉也曾计算称，芬兰中央政府

的名义债务在以每分钟9000欧元的速

度增长。

三年前，芬兰率先做起了欧洲福

利改革先锋，表示将开展向每位公民

发放560欧元月工资的“全民基本收入

计划”试验，但这对于芬兰人而言却并

非增加福利。改革或许能够促进一些

人进入劳动市场，因为按照当前复杂

的社会福利制度，全民基本收入的数

额会低于很多人领到的失业救济金等

社保。

已经成为芬兰核心政策的医疗保

障和福利体系也预示了改革的艰难。

今年3月，推动医疗与社会服务改革计

划的失败让时任芬兰总理的哈·西比

莱及其内阁宣布辞职。按照西比莱的

医改计划，到2029年将减少30亿欧元

公共支出。

北京商报记者 陶凤 杨月涵

作为典型的出口导向型经济体，韩国出口却连续

4个月衰退，芯片出口更是继续恶化至十年来罕见，显

现韩国经济动能持续减弱。21日，韩国国际贸易协会

发布3月的初步外贸数据显示，韩国本月1-20日出口

同比下降4.9%，势创连续4个月衰退，不过降幅较前月

有所收窄；同时，1-20日进口同比下降3.4%，降幅较

前月继续扩大。

韩国本月前20天出口再现颓靡，分国别看，主要

是受到对中东、日本和中国等地出口大幅萎缩影响；

从出口类别看，主要受到芯片及石油制品出口减少的

拖累。其中，芯片出口同比下降25%，为2009年3月以

来最大同比月降幅，较前月24.8%的跌幅继续扩大，石

油制品出口下滑11.8%；对中国出口下滑12.6%，对日

本下滑13.8%，对中东下滑19.7%。

值得注意的是，芯片出口一直是韩国出口的主要

驱动力。芯片出口已经连续多月大幅下滑，显现需求

放缓，加深了市场对于全球科技行业前景的担忧。伴

随着这一现象的还有存储芯片DRAM的价格大幅下

滑。其他出口主要分项中，船只、乘用车和汽车部件有

所增加，其中船只出口大增22.4%；除了芯片和石油之

外，无线通信设备出口也有所下降。 据新华社

新西兰
政府颁布枪支禁令

在新西兰克赖斯特彻奇枪击事件发生后的第六

天，新西兰总理阿德恩21日在首都惠灵顿宣布，该国

将禁止持有及使用半自动武器和全部突击步枪。阿德

恩当天在记者会上表示，新西兰将禁用大容量弹夹、

半自动武器转换配件及所有军用型半自动武器。同

时，突击步枪也在被禁用之列。阿德恩说：“简而言之，

制造克赖斯特彻奇枪击事件的枪手所使用的半自动

武器都将被禁用。”

阿德恩当天还表示，针对枪支法的修改目前已进

入起草阶段，她预计新的枪支法将在4月11日之前获

准生效。在政府规定的上交期限过后，任何持有违禁

枪支的个人将面临4000新西兰元（约合2770美元）的

处罚，还可能面临最高三年的刑期。

新西兰克赖斯特彻奇两座清真寺本月15日发生

严重枪击事件，造成至少50人丧生，另有50人受伤。阿

德恩表示，枪手作案时使用的枪支、弹夹及转换配件

等全部来自合法渠道，并且是从网络上购买的。据新

西兰《先驱报》报道，新西兰警察总署署长迈克·布什

21日表示，持有半自动武器的民众可按照程序向警方

上交违禁武器。布什同日表示，全部50名遇难者遗体

的辨认工作现已完成。警方已分别与遇难者家属取得

了联系。遗体移交工作正在进行之中。

欧盟
开出谷歌两年内第三张罚单

据美国有线电视新闻网消息，欧盟反垄断监管机

构20日对谷歌开出两年内的第三张罚单，罚金高达15

亿欧元。原因是谷歌涉及不公平竞争，屏蔽了其竞争

对手的在线搜索广告。欧盟竞争事务专员玛格丽特·

韦斯塔格表示，谷歌通过对其他网站实施合同限制，

“巩固其主导地位，从竞争压力中保护自己”。她向媒

体表示，（谷歌）这种不端行为持续了十年，而这一时

长也在罚款金额上有所反映。

欧盟委员会解释称，谷歌通过在AdSense合同中

强制执行排他性条款，阻止其竞争对手在第三方网站

上投放广告。欧委会还表示，在监管机构于2016年7月

发出反对声明后，谷歌停止了这一非法行为。韦斯塔

格还说，谷歌可能会面临更多调查，“投诉仍在继续”。

20日，谷歌在一份声明中回应了此事，“我们已经

对我们的产品进行了大幅改变，以消除委员会的担

忧”。报道还称，谷歌公司股价在当天的盘前交易中小

幅下跌。报道还提到，这是谷歌在两年内第三次遭到

欧盟罚款。

2018年，欧盟反垄断执法机构对谷歌处以创纪录

的43.4亿欧元罚款，原因是谷歌使用其广受欢迎的

Android移动操作系统来屏蔽竞争对手。此前，欧盟

还向谷歌开出了一张高达24亿欧元的罚单。
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