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新审视指数基金的角色，加强监管，不过经纪商对此感到怀

疑证券时报 记者 李辉 对于投资者来说，商品指数基金可以为

资产组合多元化提供一个选择，但它们最近也将食品和燃料

价格推向纪录高点，加剧了通胀忧虑，几乎对所有人造成了

负面影响，也成为市场关注焦点。 “人们担心指数基金存在

问题，因为最近有大量资金涌向商品指数基金，它们在商品

期货市场上的头寸规模急剧膨胀。”纽约一家经纪商Optrize

的负责人如此表示。自去年商品市场表现超过股市及其他市

场以来，资金大量涌入指数基金。据统计，在美国期货市场

上，指数基金控制了纽约原糖期货市场的30%，指数基金在

整个商品市场多头头寸总量的40%-50%。 据业内人士称，与

其他投机基金不同，指数基金通常只做多，持有多头头寸。

在今年前2个半月的时间里，指数基金及其他投机资金将绝大

多数商品价格推高至与其供需基本面远远脱节的水平。 正因

为如此，美国监管当局决定重新审视在商品市场上日益膨胀

的商品指数基金。不过经纪商对此感到怀疑，因为本可以在

监管方面做得更多的美国商品期货交易委员会（CFTC），近

些年放松了对这些基金的监管。 几年前，指数基金被CFTC

归类为商业性机构。作为商业性机构，商品生产商及贸易商

持有的期货合约是合法的对冲头寸，其数量并不受到限制，

而指数基金与其他投机商不同，也不受持仓头寸限制。2007

年初，CFTC开始在其持仓周报中将商品指数基金单列。对此



，业内人士可以了解指数基金的多头规模究竟有多大。 最近

市场传言CFTC可能决定在这个春季加强对指数基金的监管。

本月22日，CFTC将对近期农产品(行情论坛)市场发生的事件

进行公开讨论，关于如何解决包括期现货价格非收敛、商品

指数基金的角色、保证金要求在内的一系列问题。CFTC主席

沃特卢肯称要听到来自市场参与者一手消息，确保交易所在

价格发现及风险管理中发挥正常功能。目前还不清楚CFTC会

采取什么措施来限制商品指数投资者参与期货市场。 今年初

以来，在指数基金的推动下，商品价格不断创新高，CRB商

品指数创下了历史新高。不料美国信贷危机在3月份出现恶化

，令商品市场投资者情绪紧张，在黄金、原油等商品的带动

下，商品市场连续暴跌，而基金平仓加剧商品市场下跌。对

此，市场人士称，信贷市场危机对于指数基金膨胀起到了刹

车作用。银行紧缩信贷令基金投资商品市场的资金出现萎缩

，如果市场再次回升，交易所也会再度提高保证金要求。 与

对冲基金等其他投机机构不同，商品指数基金通常采取只做

多的策略。对此，AIG金融产品公司常务董事丹拉博认为，

通常情况下，商品指数投资者不会对短期的价格变化做出过

度反应，他们投资商品为了实现资产组合多元化，而且会长

期持有。他说，由于商品指数包含不同的商品，这有助于平

滑一两中商品价格大幅波动的影响。(本文来源：证券时报 )
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