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面对外界质疑政府用纳税人钱救助“大到不能

倒”的金融机构，瑞士政府表示，鉴于当前形势，瑞银

收购瑞信是“恢复金融市场信心的最佳解决方案，同

时也是国家及其民众应对风险的最佳解决方案”。

瑞士国家银行在 19 日发表的一份公报中表

示，此次收购是在瑞士联邦政府、瑞士金融市场监

管局和瑞士国家银行的支持下实现的。瑞士国家

银行将提供大量流动性援助，以支持瑞银对瑞信

的收购。两家银行都可以通过瑞士国家银行获得

流动性支持。

分析人士认为，尽管瑞银集团收购瑞信有助于

控制风险外溢，但瑞士体量最大的两家银行合并，

可能引发垄断担忧，影响瑞士金融体系稳定，给未

来埋下隐患。

一位金融业人士如此评价瑞信被收购：“当一

家以铁路实业起家的银行忘记初心只追求高额回

报，当一家银行的董事会和管理层无视信托责任只

关心自身报酬，当一家银行丑闻不断丢掉最珍贵的

信誉最终失去客户信任，结局早已注定。”

（新华社日内瓦3月20日电）

瑞银集团宣布收购瑞士信贷

银行后的首个交易日，欧洲与美国

市场银行股出现大幅波动，反映投

资者信心仍未恢复。国际观察人

士认为，市场对欧美银行业的信心

危机不断发酵，正向行业估值、整

体流动性等更广领域蔓延，系统性

风险短期内恐难消除。

机构专家认为，瑞信收购价

格仅为其上周五市值的约 40%，

让投资者信心难以恢复。此外，

瑞士金融当局将瑞信票面价值约

160 亿瑞士法郎（约合 173 亿美

元）的额外一级资本债券（AT1）
注销，引发市场对这类债券的抛

售恐慌，进而加大银行业融资难

度。

这是迄今为止 AT1 债券最大

规模的注销。目前，欧洲AT1债券

市场规模约为 2500亿欧元。2017
年西班牙桑坦德银行以 1 欧元收

购西班牙人民银行时，有13.5亿欧

元AT1债券被注销。

金融专家认为，为应对银行危

机而注销AT1债券的操作虽有合

理性，但让债券持有人先于股东蒙

受全部损失的做法不符合国际惯

例，让许多投资者感到意外。

德国经济研究所所长马塞

尔·弗拉茨舍尔表示，瑞信案例表

明，即使是具有系统重要性的大

型银行也可能陷入危机，这让投

资者和存款人产生恐慌。

花旗集团分析师表示，瑞银收

购瑞信，缓解了危机蔓延至其他机

构的担忧，但从中长期看，救助行

动将导致银行再融资成本上升。

高盛前首席执行官劳埃德·克

雷格·布兰克芬表示，金融机构面

临更大风险将抑制投资和借贷，经

济增长或将不可避免放缓。

近日，美国多个高校经济学

家联合完成的一项研究显示，受

此前美国联邦储备委员会激进加

息影响，美国至少有 186家银行面

临与硅谷银行类似的境况，给美

国银行体系带来严重风险。

美国萨马拉阿尔法管理公

司首席执行官戴钟凯日前告诉

记者，2008 年国际金融危机以

后，美国对具有系统重要性银行

的监管较严格，但对重要性相对

较低的区域性银行监管较宽

松。此次由硅谷银行关闭引发

一系列金融动荡后，美国监管措

施可能会更严格。

不过，监管并不是解决所有问

题的“钥匙”。国际评级机构穆迪

近日在一份报告中指出，美国联邦

政府采取措施避免银行体系遭遇

挤兑冲击，但无法解决激进加息带

来的风险，而这才是当下危机的根

本原因。

（新华社法兰克福/纽约3月20日电）

瑞士联邦政府日前宣布，瑞士第二大银行集团瑞士信贷银行将被瑞银集团以30亿瑞士

法郎（约合32.3亿美元）的对价收购。这是2008年国际金融危机以来，首起事关两家全球系

统重要性银行的收购案。

国际观察人士认为，成立于1856年的瑞信是全球银行业监管机构认定的全球系统重要

性银行之一。从2008年国际金融危机时期光环加身，到如今成为新一轮西方银行业危机中

首先倒下的系统重要性银行，瑞信的溃败缘于多年来激进推动高风险投资业务，而硅谷银行

关闭引发的美国银行业风险外溢只是压倒瑞信的“最后稻草”。

瑞信危机：“百年老店”缘何溃败收场

这是3月20日在瑞士日内瓦拍摄的瑞银集团标识。 新华社发
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在不少业内人士眼中，瑞信的失败根植于辉煌

时期形成的“自满心态”。当时，不少主要竞争对手

在国际金融危机中风雨飘摇，瑞信却安然渡过危

机，此后市值一度超过美国高盛集团。当众多银

行在危机过后强化自身风险管控，瑞信则加码高

风险的投资银行业务，为如今的危机埋下祸因。

“他们（瑞信）自我感觉：‘我们是金融危机

的赢家，而其他所有人都受伤了’，”瑞士冯托贝

尔资产管理公司银行业分析师安德烈亚斯·文

迪蒂告诉美国《华尔街日报》，“因此，他们加倍

拓展这类（高风险投资）业务，投资银行风险敞

口也随之扩大。”

随后的15年中，不少银行的业务更加谨慎，而

瑞信遭受了一系列丑闻冲击，股价持续下跌，投资

者和客户信任度显著下滑，“百年老店”的行业声

誉和经营根基由此动摇。

其中，2021年，美国对冲基金阿奇戈斯资本管

理公司的高风险投机产品发生爆仓，瑞信损失 50
多亿美元。一项独立调查证实，瑞信风险管理和

相应监督机制彻底失灵。2022年，德国媒体披露

一起涉及数万名瑞信客户的重大数据泄露事件，

引起公愤。去年以来，瑞信客户资金持续出逃，仅

四季度客户流出额已超过1100亿瑞士法郎。

英士国际商学院经济学教授安东尼奥·法塔

斯表示：“股价下跌不会让银行破产，但储户都离

开会让银行破产。”

瑞信状况急转直下并最终以被收购收场，与

近期市场波动有直接联系。

3月 10日，美国硅谷银行因资不抵债遭监管

部门接管并关闭。这是2008年国际金融危机以来

美国最大的银行关闭事件，市场对西方银行业的

担忧开始蔓延。

14日，瑞信发布报告称，该行对财务报告的内

部控制存在“重大缺陷”。此后，瑞信股票价格连续

下挫。15日，盘中一度跌至1.55瑞士法郎，收盘价

为1.70瑞士法郎，创下历史新低。瑞信大股东沙特

国家银行当天以监管要求等为由，宣布将不会增持

瑞信股票。这一消息进一步挫伤市场信心。

美国银行业危机外溢、欧洲银行股普跌、瑞信

内控“爆雷”、大股东拒绝增持……一系列负面消

息，令瑞信雪上加霜。

为稳定预期，瑞信 16日宣布将向央行瑞士国

家银行借到高达500亿瑞士法郎的贷款。然而，瑞

信股价此后继续下跌，证明投资者依然缺乏信心。

“大而不倒”有隐患

市场波动终被收购
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