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狂买俄罗斯原油、
卖成品油给欧洲，印度赚翻了

印度正在成为俄罗斯石油的大买
家，抢购欧洲进口商不再需要的原油
货物。

印度石油公司和巴拉特石油公司
等印度国有炼油企业一直在购买俄罗
斯乌拉尔旗舰级原油及其索科尔原
油。

而在左手买进的同时，印度也没
忘记右手出货——由于众多欧洲国家
和石油巨头对俄罗斯进行了制裁，并
使自身的燃料供应陷入中断，印度已
经开始向欧洲出售更多柴油，并从中
获利。

换言之，如果欧洲对俄罗斯原油
和燃料采取更多的官方制裁，油价可
能会进一步飙升，而印度可以通过提
炼俄罗斯石油获得更多利润，然后再

卖给欧洲，从中赚取更多的贸易收
入。欧洲对俄的制裁在伤及自身的同
时，反倒令印度捡了个大便宜。

据彭博，印度炼油厂管理人士称，
从上月开始，印度国有和私营炼油企
业都已加大了对俄罗斯原油的加工力
度，随着更多的原油在本月和下月运
进印度，其数量将会进一步增加。此
前，这些印度炼油企业积极购买了西
方油企有意回避的俄罗斯原油。

虽然印度公司此前从俄罗斯进口
的原油仅占海外进口总量的很小一部
分，但俄罗斯国有公司向印度公司提
供石油的低廉价格，可能会令两者在
未来建立更为紧密的联系。对于印度
炼油商来说，与从其他贸易商那里购
买现货相比，此类采购将使进口产品

更具吸引力。
此外，印度拒绝了西方国家要求

其制裁俄罗斯的请求，表示希望继续
购买俄罗斯廉价石油，以保护本国利
益。

据《印度快报》4月 12日报道，当
地时间周一晚些时候，印度外交部长
Subrahmanyam Jaishankar 在新闻发布
会上指出，印度一个月内购买的俄罗
斯能源产品总量可能还不到欧洲一个
下午的量。

而这或许是真实的。尽管欧洲正
计划逐步停止购买俄罗斯的煤炭，但
欧盟并没有停止使用俄罗斯的石油，
实际上，根据Vortexa的数据，3月份俄
罗斯对欧洲的柴油出口“相对强劲”，
达到每天86万桶。

政策失算通胀失控，美国经济乱象恐殃及世界
美国劳工部 4月 12日公布的

数据显示，今年 3 月美国消费者
价格指数（CPI）同比上涨 8.5%，
涨幅刷新逾 40 年峰值。经济学
家认为，在供应链瓶颈仍存、劳
动力市场供应紧张、俄乌冲突持
续的背景下，美国通胀高企局面
难以在短期内改善。美国决策
者对通胀事先预判不足，事中应
对失策，后续可能被迫采取激进
加息策略，这不仅令美国经济陷
入衰退的风险上升，也将给世界
经济埋下隐患。

通胀“高烧”难消退
美国劳工部数据显示，在疫情

导致的供应链瓶颈持续、消费需
求回升等因素影响下，美国通胀
约一年前就开始加速上升，CPI
同 比 涨 幅 已 连 续 六 个 月 高 于
6%。与今年 2 月相比，3 月美国
CPI 环比和同比涨幅均明显扩
大，尤其是能源、居住成本以及
食品价格显著攀升。

3月，美国能源价格同比涨幅
达 32%，其中汽油价格同比飙升
48%。食品价格同比上涨 8.8%。

占CPI比重约三分之一的居住成本
同比上涨5%。

通胀已经从商品扩展到服务
领域，造成广泛价格压力。芝加哥
均富会计师事务所首席经济学家
戴安·斯旺克指出，包括新车、家具
和体育用品在内的大件商品价格
持续上涨；在服务领域，机票和租
车价格较上年同期上涨逾 20%，酒
店客房价格较上年同期上涨逾
30%。

富国银行证券经济学家萨拉·
豪斯和迈克尔·普列塞认为，通胀
要回落到美联储 2%的目标有很长
的路要走。

富国银行证券预测，今年第四
季度美国CPI仍将较上年同期上涨
6%左右。美联储 3月中旬发布的
经济前景预期也显示，今年美国通
胀率或升至4.3%。

政策失算是病因
为应对疫情冲击，美联储于

2020年年初开始实施“无上限”量
化宽松政策，向市场注入大量流动
性。全球最大对冲基金桥水基金
创始人瑞·达利欧指出，疫情下的

经济衰退促使央行大规模增加货
币和信贷供应，这些举措虽促进经
济回暖，也推动通胀回升。

尽管一些经济学家很早就警
告通胀风险，但包括美联储、拜登
政府经济顾问团队在内的决策层
一直坚持“通胀暂时论”，维持量化
宽松政策，直至高通胀成为大问
题。

白宫采取的保护主义政策也
让美国企业和消费者面临更高进
口商品成本。美国智库彼得森国
际经济研究所高级研究员加里·赫
夫鲍尔在一份报告中说，如果美国
降低对进口商品加征的关税，可以
让CPI一次性回落 1.3个百分点左
右。

俄乌冲突爆发后，美国拉拢
盟友发起的对俄单边制裁对全
球能源、金融、粮食、产业链等方
面造成巨大冲击，包括美国自身
在内的整个国际社会都不得不为
此埋单。

美联储临时主席鲍威尔表示，
美国今年通胀前景在俄乌冲突之
前就已显著恶化。通胀上升比普

遍预期幅度更大、持续时间更长，
其中一个原因是供应链瓶颈的严
重性和持续性被低估。俄乌冲突
和相关制裁可能也会进一步扰乱
供应链。

“兵行险招”埋隐患
鲍威尔表示，目前美国通胀

过高，且面临俄乌冲突带来的不
确定性，美联储必要时将采取一
次性加息 25个基点以上的措施，
以降低通胀水平。多名美联储
官员随后纷纷表示，对美联储将
加息幅度提高至 50 个基点持开
放态度。

美联储上周公布的 3月货币
政策会议纪要显示，美联储官员认
为可能需要数次50个基点的加息，
并最早于 5月开始以每月至多 950
亿美元的规模缩减资产负债表，比
2017年至 2019年的缩表进程明显
加快。

从历史经验来看，在高通胀和
低失业率的背景下，美联储很难通
过大幅收紧货币政策实现经济软
着陆，激进货币政策可能伤及自
身，并祸延全球。

美国企业研究所经济学家德
斯蒙德·拉赫曼认为，如果美联储
大幅加息刺破美国股市、楼市和信
贷市场泡沫，可能会引发深度经济
衰退。美国前财政部长萨默斯日
前指出，过去几十年间，在通胀率
高于 4%、失业率低于 4%的情况
下，美国经济在两年内就会陷入衰
退。

美联储开启加息周期，正给世
界经济带来更大波动风险，可能导
致全球债务违约风险升高。

由于外汇储备急剧下降，斯里
兰卡货币卢比过去一个多月来连
续大幅贬值，斯里兰卡政府12日决
定暂时中止偿还全部外债；在拉美
地区，阿根廷央行今年以来已三次
加息，以稳定本币汇率。阿根廷经
济学界担心美联储加息导致阿根
廷偿还美元债务成本提升，加剧国
家债务风险。

国际货币基金组织今年初警
告，美联储更快收紧货币政策，可
能造成新兴经济体资本外流和货
币贬值，经济增长前景更加不确
定。

全球药企TOP20格局大洗牌！辉瑞重回全球前三
与疫情肆虐的 2020 年相比，

2021年 TOP20的制药公司没有一
家收入下降，甚至大部分企业增长
超5%。

FiercePharma 统计，2021年总
营收TOP20的企业中，最低涨幅为
2%，最高达3836%，普遍来看，大多
企业都上涨超 5%。还有三家企业
首次进入 TOP20 榜单，分别为晖
致、Moderna 和 BioNTech。其中排
名第20的企业晖致，其绝大部分收
入来自于仿制药业务，而另一家著
名 的 仿 制 药 企 Teva 却 跌 出 了
TOP20。

此外，值得注意的是，跌出榜
单的渤健因为备受争议的阿尔茨
海默病药物 Aduhelm 的销量未达
预期，收入暴跌18%。

01 强生
2021 年收入：937.8亿美元
2020 年收入：825.8亿美元
强生自 2019年以来一直保持

在头把交椅的位置，2021年的全球

收入为 937.8亿美元，较 2020年增
长了超100亿美元。其三大主要业
务——消费者保健、制药和医疗器
械都为收入增长做出了贡献。

其中制药业务带来了520亿美
元 的 收 入 ，较 2020 年 增 长 了
13.6%，主要依靠多发性骨髓瘤
药物达雷妥尤单抗、免疫学重磅
药物乌司奴单抗以及新冠疫苗。

乌司奴单抗在 2021 年销售
额超过了 90 亿美元，有望成为下
一个超级重磅炸弹，达雷妥尤单抗
则是增长潜力最大的药物，销售额
超过 60亿美元，较 2020年增长了
44%。

但强生下一年能否仍将稳坐
第一还是未知，因为强生首席执行
官此前透露强生正在为消费者保
健业务拆分做准备。

02 辉瑞
2021年收入：812.9亿美元
2020年收入：419亿美元
尽管辉瑞依靠新冠疫苗和口

服新冠药在2021年抢占头把交椅，
但 2022年并不一定。2021年，辉
瑞 总 收 入 812.9 亿 美 元 ，其 中
367.81亿美元来自新冠疫苗。此
外，辉瑞还预计，2022年总收入约
1000亿美元，其中半数将来自新冠
疫 苗 Comirnaty 和 口 服 新 冠 药
Paxlovid。

此外，即使将抗新冠产品排除
在外，辉瑞去年的全年收入也增长
了6%，将近450亿美元。

但辉瑞的现有业务也在面临
下滑以及专利到期的风险，其肺炎
球菌疫苗沛儿在 2021年第四季度
下滑了双位数。辉瑞在此前的财
报电话会上表示，自 2025年开始，
Inlyta、Xeljanz、Eliquis、Ibrance等产
品都将面临专利到期风险。但辉
瑞拥有充沛的现金流，这可以帮助
其寻找新的业务发展机会。

03 罗氏
2021年收入：628亿瑞士法郎

（687亿美元）

2020年收入：583.2亿瑞士法
郎（633.6亿美元）

2021年，罗氏面对的专利悬崖
依旧严峻，其三驾马车利妥昔单
抗、曲妥珠单抗以及贝伐珠单抗因
为专利悬崖一共下滑了超 40亿瑞
士法郎，罗氏还预计2022年将再下
滑25亿瑞士法郎。

但罗氏正在把关注点转移到
新药上，去年，罗氏的药品销售额
按固定汇率计算增长了 3%，达到
450亿瑞士法郎。增长的最大份额
来自多发性硬化症药物 Ocrevus、
血友病药物Hemlibra、炎症性疾病
治 疗 Actemra 和 PD- L1 抑 制 剂
Tecentriq。

在研发上，罗氏的SMA口服药
Evrysdi、眼科药Vabysmo以及β-淀
粉样蛋白抗体gantenerumab备受关
注。其中，Evrysdi是FDA批准的首
款SMA口服药，用于治疗两个月及
以上的婴幼儿和成人SMA患者。

04 艾伯维

2021年收入：562亿美元
2020年收入：458亿美元
经过艾伯维的不懈努力，2021

年修美乐的销售额终于达到了207
亿美元，占据艾伯维总收入的近
40%，去年艾伯维总收入 562亿美
元，同比增长22%。

但艾伯维也不得不为即将到
来的专利悬崖做准备，2023年修美
乐的首款生物类似药将登陆美国
市场。

在产品营销方面，艾伯维将目
光放在了 Rinvoq和 Skyrizi等产品
上，预计到 2025年将产生 150亿美
元的收入。2019年艾伯维还斥资
630亿美元收购了艾尔建，一跃进
入全球制药TOP5。

此外，艾伯维还在积极拓展血
液肿瘤业务，2021年血液肿瘤产品
收入为 72.28 亿美元，占比已达
14%，其中Venclexta在2021年销售
收入达 18.2 亿美元，同比增长
36.1%。


