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美债经不起日本“卖”
美国财政部长贝森特日前谈及美

日协调干预日元汇率时特别提出，希

望美联储加大对其下辖外国央行与国

际货币当局回购便利机制的支持。

为什么要强调这个回购机制？

所谓回购便利机制，在执行中往往是

名为“购”，实为“贷”。该机制创立于

2020年，允许通过抵押持有美债的方

式，获得短期流动性。通过这样的方

式，急需美元的日本可以不抛售美债

就获得稳定日元汇率的“弹药”。

在这个操作中，关键是日本可以

“不抛售美债”。

如果日本央行仅靠自身稳定日

元汇率，就不得不把持有的美债“变

现”，获得美元流动性，才能卖出美

元、买入日元稳定汇率。作为美债最

大海外持有国，日本抛售美债不可避

免会在市场上压低美债价格、推高收

益率。

近期，受地缘政治紧张、美国滥

施关税等因素影响，美国国债收益率

面临巨大上行压力，推高美国政府融

资成本。当前，美国各类国债收益率

集体上行，10 年期国债收益率达到

2025 年 1 月以来最高水平，30年期更

是达到2007年以来高点。如果日本为

了维持日元汇率在市场上集中抛售美

债，美国金融体系将直接受到冲击。

因此，从美国的角度看，稳定日

元汇率不只是帮助盟友，更是为了防

范海外最大债权国为稳定汇率而集

中出售美债，降低美国债券市场和金

融体系面临的风险。

日元如何搅动美国资产
长期以来，金融市场上与“日元”

经 常 一 起 出 现 的 词 汇 是“ 套 利 交

易”。由于日本长期维持低利率甚至

负利率，不少国际机构低成本借入日

元，投资于收益率更高的美国资产，

如美债、美股及其他金融衍生品，构

成所谓“套利交易”模式。

这一模式的前提是日元汇率稳

定。一旦日元暴涨，投资者资金成本

陡增，容易“爆仓”；一旦日元暴跌，市

场会担心日本央行加息、政府干预，

导致提前平仓。

无论是“爆仓”还是提前平仓，投

资者会被迫大规模卖出美股、美债等

美国资产，将一场日元的汇率危机演

变 成 美 国 资 本 市 场 的“ 流 动 性 踩

踏”。美国知名投资人彼得·希夫表

示，日本这头“灰犀牛”一旦爆雷，美

股和美债将迎来“毁灭性重创”。

市场曾面临这种风险。2024年 8
月，日本央行意外加息后，日元快速

拉升，大量国际套利资金被迫平仓，

东京股市日经股指单日下跌超过

12％，美股三大股指同步下挫。

对美国而言，真正需要防范的并

非日元汇率本身，而是日元剧烈波动

触发的金融风险，要避免美股及美债

等遭遇抛售、全球流动性骤然收紧的

连锁反应。因此，美国参与稳定日元

汇率，本质上是在为自身金融市场筑

起一道“防火墙”。

美国容不下“便宜日元”
近年来，弱势日元始终是美国的

“心头刺”。凭借日元对美元的低汇

率，日本汽车、机械设备等出口产品价

格竞争力明显增强，引发不少美国产

业指责日本的“汇率竞争优势”。美国

汽车行业组织就经常指责日元走弱加

剧美国汽车制造商的竞争压力。

美国财政部长贝森特此前指责

日元被“严重低估”，认为日元汇率长

期偏离基本面不仅扭曲国际贸易竞

争，也不利于全球经济再平衡。业内

人士认为，推动日元回归合理区间既

有助于缓解美国制造业面临的竞争

压力，也符合美国缩小贸易逆差的政

策诉求。

另外，有分析指出，美国此次与

日本协调干预日元汇率，很大原因是

日本“搞不定”。稳定日元汇率需要

庞大资金规模，否则无法持续对抗国

际游资的投机活动，有可能影响干预

效果。美日协调向市场释放的信号

能够抑制过度投机，减少干预成本。

观察人士表示，当前美国联邦政

府债务即将突破40万亿美元，在这种

背景下，美债市场的稳定关乎美国政

府借贷成本，关乎美国金融市场的稳

定，更关乎美元体系的可持续性。美

国出手稳定日元，实际上是在稳定美

债、美国资本市场和美元霸权。

卢拉将再次参加大选
角逐其第四个总统任期

据新华社电 巴西劳工党 8 月 2
日正式确认现总统卢拉为该党总统

候选人。卢拉将再次参加大选，角逐

其第四个总统任期。

当天，巴西劳工党全国代表大会

在圣保罗举行，会议正式批准卢拉与

现任副总统热拉尔多·阿尔克明（社

会党）再次组成竞选搭档。劳工党主

席埃迪尼奥·席尔瓦在会上宣布，该

党已在高等选举法院完成相关候选

人登记工作。

现年 80岁的卢拉在大会现场发

表讲话表示，本届政府在全国各州取

得的执政成绩将成为本次竞选重要

依托。

韩国涉毒犯罪增加
上半年抓获逾5000人

据新华社电 韩国警方 2日说，

韩国涉毒犯罪呈增加趋势，警方今年

上半年抓获5000多名涉案人员，其中

逾四成与网络毒品犯罪有关。

据韩国多家媒体报道，韩国警方

今年3月至6月开展涉毒品犯罪专项

打击行动，上半年抓获5203名涉毒人

员，警方对其中 1039人执行逮捕，被

捕人数较去年同期增长7.8％。

韩国警方表示，将从本月 3日至

12月底针对涉毒品犯罪展开下半年

专项打击行动，重点加强对网络涉毒

犯罪和外籍人员涉毒犯罪的调查。

注关

因为“友谊”才向日本伸出援手吗？

据新华社电 日本财务大臣片山皋月3日确认，日美两国已联合干预外汇市场，旨在应
对近期日元汇率剧烈波动与混乱走势。这是日美时隔15年再次联合干预日元汇率。今年
以来，日元汇率持续走弱。7月下旬，日元对美元汇率一度逼近1美元兑164日元。

美国总统特朗普早些时候表示，美国参与干预日元汇率是因为“日本一直对美国很
好”。美国真的是因为“友谊”才向日本伸出援手吗？日元汇率大跌对美国金融市场有什么
影响？美国“稳日元”究竟在稳什么？

美国缘何出手美国缘何出手 日元日元“救” ■新华社资料图

伊朗战事如何继续 美军开始内部“求支招”

霍尔木兹海峡
单日船舶通行持续下降

据新华社电 国际市场服务机构

克普勒公司3日在社交媒体上公布的

数据显示，霍尔木兹海峡7月31日至

8 月 2 日的单日船舶通行量连续下

降，三日的通行量分别为 23艘、11艘

和9艘。

数据显示，2日通过霍尔木兹海

峡的 9 艘船舶中，有 7 艘经伊朗一侧

航道通过。

数据同时显示，曼德海峡 2日共

有 30 艘船舶通过，其中 20 艘驶离红

海、10艘驶入红海，关闭自动识别系

统的“暗航”船舶减少至1艘。

克普勒公司分析指出，在各方尚

未形成明确航行安排之前，船舶运营

商应继续将霍尔木兹海峡和曼德海

峡视为存在风险的海上通道。

据新华社电 消息人士披露，对伊

朗的战事陷入僵局之时，美军中央司令

部开始在内部广泛征集“有创意、非常

规”的建议以打开局面。

美国有线电视新闻网（CNN）3日援

引两名消息人士的话报道，中央司令部

一名高级军官上周在发给众多军方分析

师的电子邮件中写道：“我们正在寻求有

创意、非常规方式，以施压和惩罚伊朗”。

一些美军官员表示，在美军中发送

电子邮件广泛征求建议的方式并不常

见。CNN 说，这反映了美国政府在迫

使伊朗同意达成协议方面的选项已经

所剩不多。

美国总统特朗普 7 月底威胁称，他

正“认真考虑”恢复对伊朗的大规模作

战行动，可能打击伊朗镐山地下核设

施。但他本月 1日又宣布，取消对伊朗

的军事打击。

多名消息人士说，鉴于镐山地下核

设施的深度，即使美军现有威力最大常

规武器的打击也难以奏效。

两名美国知情官员上月表示，根据

美国中央情报局和国防情报局的评估，

美军仅依靠当前空袭方式很难迫使伊

朗改变谈判立场。美军参谋长联席会

议主席丹·凯恩上月在国会作证时也坦

承，仅靠空袭难以达成特朗普公开宣布

的全部作战目标。

特朗普曾威胁，可能会向伊朗派遣

地面部队。但这类行动风险巨大，美军

面临更大的人员伤亡危险，也违背了特

朗普竞选时对支持者阵营所作承诺。

CNN 分析认为，特朗普还可能被

迫继续接受现状，即美国与伊朗一轮一

轮相互空袭。但在这种情况下，美军仍

然可能承受更多伤亡，且霍尔木兹海峡

问题会形成悬案，美国则陷入特朗普曾

反对的“没有尽头的战争”。

据多家美国媒体报道，美军的防空

导弹库存已在伊朗战事中大幅消耗。美

国智库战略与国际问题研究中心日前发

布的最新报告显示，美军“爱国者”防空

导弹库存已消耗超过 60％，“萨德”防空

导弹已消耗超过40％。一名消息人士表

示，特朗普也考虑过再次打击美国和以

色列去年空袭的伊朗核设施，以一场“烟

花秀”的象征性胜利结束这场战事。


