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内容概要

为了满足读者对英语报刊的学习需求，“20分钟读透英美报刊最热点”系列应运而生，本系列丛书旨
在帮助读者适应和熟悉英美权威报刊杂志的行文风格和特点，以便在学习、考试或工作中对此类材料
应用自如。

本套书内容丰富，覆盖面极广，包括时政、财经、市场、社会、生活、环境、科技、文化、艺术、教
育、健康、人物、日寸尚等，阅读这些时文，不仅能扩大信息量、拓宽知识面、开阔视野，还能熟悉
各类考试阅读题源，是高分的有力保证。

本书为其中一册《20分钟读透金融时报最热点》，由成应翠等编著。
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章节摘录

　　近年来基金领域的动向与十多年前的债各抵押债券十分相似。
①2007年瑞银曾因债务抵押债券蒙受惨重损失，这一事实更强化了两者之间的相似度。
这含有一些苦涩的讽刺意味。
　　让我们试着做一下比较。
理论上讲，交易型开放式指数基金（与债务抵押债券相似）看起来是个美好的想法。
两者都可以让投资者很容易地投资于一系列不同类别的资产并获取价差，而无需支付行业所要求的高
额费用，或者亲自参与选股。
　　因此，交易型开放式指数基金领域经历了爆炸式的增长，这并不令人惊讶：随着各银行将各种产
品作为“安全”的投资类型推荐给客户，在过去十年间它的平均年增长率达到了40%。
事实上，如果你参考一下交易型开放式指数基金过去3年间的走势图，你会发现，其与2005年的债务抵
押债券走势图极其相似：都是笔直向上。
　　但和债务抵押债券一样，交易型开放式指数基金的增长也是要付出代价的。
尽管第一代产品十分古板（比如说，由现金股权构成），但如今越来越多的银行开始设计一些更加诱
人的结构，以提高回报率。
拿欧洲来说，所谓的“合成”交易型开放式指数基金，或者说一揽子衍生品已变得炙手可热，几近占
到了交易型开放式指数基金总份额的一半。
　　更为糟糕的是，银行内部也出现了潜在的利益冲突：银行不仅向客户出售交易型开放式指数基金
产品，还管理着在对投资组合进行对冲和再平衡时产生的交易流。
或者说，正如金融稳定委员会在今年早些时候发表的一份极富远见力的报告中所指出的那样：“某些
银行既是交易型开放式指数基金产品的卖家，又是衍生品的交易对手方，这种双重身份”构成了一种
危险的紧密联系。
　　这个行业也深受不透明之害。
就单个投资者而言，单个的交易型开放式指数基金产品似乎非常透明——毕竟，它的价格是可以通过
交易所监控的（因此，它们通常被视为是“安全”的）。
但银行管理这些基金的方式却往往是不透明的，特别是，很多银行在决定如何对这些投资组合进行对
冲和再平衡（通过所谓的“平衡”机制）时选择暗箱操作。
当这种对冲的情况发生时，局外人不可能对整个行业数量庞大的交易流进行追踪，特别是这些交易流
往往会模糊银行“自营”交易与“客户”交易之间的界限。
　　⋯⋯
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