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年度美国最佳大学

本年度排名第一的美国最佳大学设置了夜
晚

11

点半以后实行宵禁的规定， 并且不允许学
生将酒精带入宿舍， 同时要求学生保持头发整
洁利索、鞋子光亮、衣着熨帖得当。 而学生们在
这里还能获得世界一流水平的教育， 并且不需
支付费用，也无需为此负债，但需对自己的祖国
尽义务。

这所学校当然是美国西点军校，该校被列入
此次《福布斯》举办的年度美国最佳大学排行榜
第二名，而参评的全美本科院校约六百所。

西点军校于
2008

年仅排位第六，今年它和大
多数公共服务院校在排行榜上均突飞猛进，类似
学校还包括美国空军学院（位列第七）、美国海军
学院（位列第三十名）。 去年力拔头筹的学校是普
林斯顿大学，今年则降至第二，紧随其后的是加
州理工大学、威廉学院、哈佛和韦尔斯利学院。 其
他排名靠前的学校还包括阿默斯特大学（第八）、

耶鲁大学（第九）、斯坦福大学（第十）及麻省理工
学院（第十一）。

健康保险商之胜

本月以来， 当越来越多人意识到美国健康
医疗改革进入到白热化阶段时， 这场改革冲突
却已戛然而止。 执牛耳者是如联邦医疗、 艾特
纳、西点这类的保险巨头。 而不管保险条款多么
繁冗， 这些保险巨头都已成功定义了改革后的
健康保险条款， 并铁定在今秋由国会提交到总
统奥巴马案头。 美国保险业因此将收获颇丰，而
未来十年美国雇主因健康医疗改革会花费约一
万亿美元，尤其对于大型企业主而言，涉及相当
复杂的条款， 也许只有保险公司老总此时才会
偷着乐。

对于联邦医疗集团高管来说，当然不必担心
民主党参议员提出的向保险商征税的议案，因为
他们拥有强大后盾保证自己城池不失。 一些共和
党人士曾煞有介事地认为健康医疗改革将成为
奥巴马的“滑铁卢”，与此同时，众保险公司则悄
无声息地开始关注来自保守派民主党人士的核
心威胁。 目前该行业已完成重要布局，联邦医疗
集团向热盼数字的国会议员们提交了精算师精
准的数据，其竞争对手则获得强制执行健康医疗
保险的法律保障，将使得上千万尚无任何医保的
美国人纳入健康保险计划。

H1N1

流感甚几多？

近一个世纪以来，流感大爆发几乎均因旅游
度假在全世界广泛传播。 然而此次

H1N1

的流行
出现了新情况：仅仅一天之内，一个夏令营里的
孩子们就会染上此病。 今年夏天，在美国至少八
十个夏令营出现类似情况。 英美两国卫生机构官
员普遍认为， 仲夏时节出现了一股

H1N1

流感爆
发高潮。

数据显示，在美国，

1918

年大流感时超过
6

万
人死亡，

1957

年则有
7

万人因身染亚洲流感而丧
命，

1968

年更有
3

万
4

千人死于香港流感， 而美国
政府官员告诉时代周刊记者 ，

2009

年的
H1N1

流
感“将呈抛物线增长”。 无人确知这条抛物线的形
态，也不能确定它跟季节性流感的死亡数字（每
年全球

25

万
-50

万人死于季节性流感） 如何作比
较 。 不过自从墨西哥于今年三月首报第一宗
H1N1

流感病例以来， 从华盛顿到北京的各国卫
生机构官员便纷纷开始担心今年秋冬的流行走
向。世界卫生组织预测大概全球会有

15%-45%

的
人口染上此病。 而目前来看，这种流感对于健康
人士并非重病，来自世界卫生组织的统计数字显
示，每

16

万感染者中仅有
1200

人不治。 人们只需
卧床休息几天，多喝水便基本可以痊愈。 但大家
普遍担心的是目前的

H1N1

流感毒性也许会瞬间
变异。 （石璐译）
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金融王朝“复辟”成功
□

郭信麟

美联储对经济的看法是
越来越乐观了， 量化宽松政
策开始收到 “成效 ”，美联储
开始部署退出。 市场可以把
这个视作一个利好的信号 ，

美股从
6000

多点反弹以来 ，

美国大型金融机构可以说是
本次反弹的最大主力。 曾经
被当成过街老鼠的美国金融
机构现在可以说是有点王者
归来的感觉， 因此笔者更愿
意用金融王朝“复辟”来形容
此次所谓牛市的重新来临。

贝尔斯登和雷曼相继倒
下，美国各大金融机构接受大
量的政府注资及美联储几乎
是无限制的援助。在金融海啸
发生以后，有金融机构前高管
在公共场所被殴打，继而又发
生犯了众怒的

AIG

“奖金门”

事件，金融机构可以说是声誉
随着金融机构的股价跌至谷
底。当大家都认为大型金融机
构统治美国的时代过去的时
候，但是没有想到在不到半年
的光景内，美国金融机构的权
力却失而复得。

根据美国财政部官员估
计， 美国整个金融业拯救方
案将花费

23.7

万亿美元，而在
政府和央行的各种措施和天
文数字的资金救助下， 金融
业以高盛、摩根大通为首，在

第二季度依靠交易收入提
振，录得盈利大幅回升。 几个
月前如落水狗的华尔街大投
行开始神气活现， 首先是向
政府还钱赎身， 摩根士丹利
以
9.5

亿美元向美国财政部回
购该行的认股证， 而高盛也

以
11

亿美元购回财政部手上
的认股证。

虽然大投行的这些还款
及回购计划给美国纳税人带
来表面上不错的回报， 但是
大家不要忘记的是当时救助
这些金融机构的钱可是要冒

全损的风险的， 如高盛带来
的

23％

回报跟这种
100％

的损
失可能是完全不相称的 ，美
国公众并没有从这次拯救行
动中捞到什么实惠。

反而是这些大行在业绩
飙升的时候大派奖金，高盛第

二季度工资及奖金开支达
66

亿美元， 占整体收入
48%

，连
同今年第一季度的

48

亿美元，

上半年高盛的这方面开支共
计
114

亿美元， 占上半年收入
的
49％

；大摩的上半年工资奖
金更是占收入的

72％

；而政府

还占大部分股权的花旗也向
美国政府提出给其中一个高
管发放

1

亿美元的奖金。 这种
行为等于是用纳税人的钱去
做投资，赚了大部分进金融机
构高管的口袋，亏了全部算作
美国公众的损失。

最近，美国上一任政府的
财长保尔森也遇到一些麻烦，

公众和媒体开始质疑他救
AIG

的目的只是为了救 “旧
主”高盛，放着雷曼兄弟任其
倒闭 ， 但是却倾全力救助
AIG

，期间的表现可以说是赤
膊上阵， 完全不顾道德规范。

保尔森被认为是最熟悉华尔
街运作的财政部长，但是保尔
森不能成功阻止金融海啸，却
成功拯救了高盛，为谁辛苦为
谁忙已经不用再多说。

两届不同党派的美国政
府， 其实统治者都是这些大
型的金融机构， 他们虽然一
度被海啸推翻， 但是却成功
利用海啸的机会消灭对手并
壮大自己。 因此，这场美国选
民所期待的 “改变 ”，其实到
目前为止什么都没有发生。

无论政府 、国会 、媒体 、

公众对此都无可奈何，“金融
王朝 ”在美国可以说 “复辟 ”

成功了。 当然，历史上的复辟
行为总会被潮流再度摧毁 ，

但愿这种摧毁不用来得太猛
烈，代价也要尽量地小。

英国人失业后的“苦日子”

□

本报记者陈文仙伦敦报道

在一般人的头脑里 ，失
业就意味着生活窘迫， 捉襟
见肘，愁眉苦脸，惶惶不可终
日， 更是觉得无颜面对亲朋
好友。 英国人也是如此，记者
在地铁里，在大街上，在超市
里，都可以看到一脸严肃、行
色匆匆的英国人， 猜他是个
失业者， 或者可能会沦为失
业大军的一员，基本没错儿。

前几天英国官方刚刚公
布的失业数据的确吓人一
跳，不仅让记者觉得一惊，英
国人的失业人数怎么会那么
高， 更是让英国人感叹经济
危机何时能够烟消云散 ，不
用过“胆战心惊”的日子。 截
止到今年

６

月，英国的失业总
人数高达

２４０

万 ， 失业率为
７.８％

，是
１９９６

年以来最高的。

要知道， 英国整个岛的总人
口也只有

６０００

多万。

更让人一惊的是， 在失
业大军里， 居然有很大一批
是青年人，年龄在

１６－２４

周岁
的失业人数竟然有

９２.８

万人
之多 ， 这批人的失业率为
１９.１％

， 远远高出全国的水

平。 也就是说，很多人大学一
毕业就失业了， 他们中有相
当一部分是贷款完成学业
的， 所以他们不得不去申请
失业救济或者借助父母亲来
生活， 崇尚独立的英国年轻
人，此时也就不讲究太多了。

记者几次路过 “工作中
心” 都会看到排队注册的失
业人，在这些人群中，中年人
居多，有穿着便装的，也有穿
着西装的。不过，他们总是很
安静地等待着。 随着英国失
业人数的上升，前来“工作中
心” 找工作的队伍也在不断
变长。不过，英国“中产阶级”

失业者似乎并不太乐意前来
登记，可能是怕“丢脸”吧。

在英国， 失业时间达半
年或者一年之久的失业者不
在少数。 不过所幸，英国的福
利制度比较完善， 即使他们
失业了也至少能够保证一周
可以领到

４０

英镑的救济 ，过
基本日子不成问题。 不过，很
大一部分失业者也感叹 ，这
区区

４０

英镑怎能生活呀？

由于英国物价实在太
高， 记者去超市的时候会经
常关顾贴着黄标签的降价商
品。 不知从什么时候开始，记
者发现越来越难买到降价商
品了。 虽然超市里到处张贴
着降价促销海报， 但是每次
冲着它去的时候， 柜台上降
价的商品早被 “抢劫 ”一空 。

每次工作人员推出一些降价
商品的时候，不管是年轻人、

中年人和老年人总是立刻围
拢上去，希望能抢到一些“便
宜货”。 看来靠着借款“大手
大脚” 花钱的英国人也已经
开始习惯过起“紧日子”了。

其实，失业者过“苦日子”

的同时，英国的公司和企业也
好不到哪里去。很多中小企业
因为银行惜贷根本就借不到
款来让公司正常运转，公司老
板在解雇员工的同时，他们自
己离失业也不远了。 在英国，

今年第二季度申请个人破产
的数量就达

３.３１

万人，为历史
最高记录；被清算的公司数量
也高达

５０５５

家 ， 同比上涨

３９.１％

。难怪，不管是英国首相
布朗还是英国央行行长默文·
金都“痛心疾首”，要求银行一
定要增加放贷，看来他们的呼
吁并不太奏效。

不过， 英语里有句谚语
“

Every cloud has a silver

lining

”，意思是 “黑暗中总有
一线曙光”。 虽然英国失业率
明年可能会升至

１０％

，“失业
之痛” 将继续笼罩在英国上
空，但是随着英国自身经济和
外部经济的复苏，“失业之痛”

迟早会消失。 不过，记者倒希
望， 英国人走出失业阴影后，

还能够坚持已经学会的“勤俭
持家”， 虽然这可能会让记者
少了买到“便宜货”的机会。

不必太在意分析师的股票评级

□

本报记者刘洪华盛顿报道

几乎每天，形形色色证
券公司、银行的分析师都会
发布有关股票“买进”、“持
有”或者“卖出”的评级。 在
人们印象中，这些评级往往
会给市场带来波澜，并引发
股价出现波动。 但其实，这
也很可能只是假象，分析师
的评级意见，有影响力的自
然有之，更多的，可能也就
是自娱自乐罢了。

美国匹兹堡大学的研
究学者

Oya Altinkilic

和杜
伦大学的经济学教授

Robert

Hansen

不久前发布的一份
报告就认为，所谓评级的影
响力，使股价波动的幅度只
有

0.03%

。 而此前的一些研
究则认为，“买进”或“卖出”

的评级，平均会对相关股票
股价带来

4%

的异动。

这种反差，可能也涉及研
究样本和方法之间的差别。与
之前一些研究选取评级发布
前后较长时间的股价变化不
同，这两位学者选取的是评级
发布前后

20

分钟的股价表现。

在这个研究中，他们总共选取
了
4.4

万个样本， 时间跨度为
1997

年至
2003

年。

Hansen

教授认为， 从他
们的研究成果看， 分析师并
没有如外界想象的那么具有
影响力，“他们不是市场的推
动者或摇动者———至少从长
远来看不是，投资者都知道，

分析师的建议并不会为相关
股票增加多少价值。 ”

研究发现， 一些股票在
评级发布后， 股价出现较大
幅度波动， 其实是基于其他
新闻造成。 而分析师改变对
一只股票的评级，

80%

也是
在相关公司有重大新闻，比
如公布盈利报告之后。其实，

没有分析师的评级， 投资者
也会基于这个盈利报告，作
出买进还是卖出的决定。

当然，这样的报告，肯定
不为分析师所喜欢并认可。因
为对许多金融公司来说，分析
师的相关报告，是他们吸引投
资者购买金融产品的一个重
要途径，或者以此招徕投资者
在他们的金融机构进行交易。

如果报告一文不值，那许多分
析师也就无地自容了。 因此，

在该分析报告公布后，有银行
就驳斥说，他们的研究评级完
全是通过深入研究得出，权威
性不容置疑。

但也确实并不是所有

人都认可分析师的意见，尤
其是本次金融危机中，一个
肇因就是评级机构过于乐
观或者模糊的评级意见，导
致危机不断扩散并最终失
去控制。 法国农业信贷银行
经纪业务首席执行官
Jonathan Slone

就表示，许多
研究报告其实是大众商品，

并不增加太多价值，但他也
指出，有些分析师确实在使
市场发生变动。

这种辩证统一，肯定不
会是错误。 因为如果类似巴
菲特这样的投资者对某只
股票看涨或看衰，显然会对
该股票走势产生重要影响
力。 但也且慢，即使神通如
巴菲特者，也不是没在股市
中翻过跟头。 在过去一年，

他也曾积极看涨富国银行、

高盛公司等金融股票，但至
少在一段时间内，这些股票
价格一泻千里，许多投资者
也是赔尽血本。

巴菲特有时尚不能影
响股票走势，何况其他分析
师呢。 因此，很多“买进”、

“卖出”的评级报告，表面看
上去头头是道，其实也不过
尔尔。 投资者了解一下、略
作参考，自然可以；但如果
真把评级当成了金科玉律，

并奉为投资指南，最终的结
果，可能就是得不偿失了。

董事会替共同基金持有人撑腰
□

晨星（中国）研究中心钟恒

基金设立的形式主要分
为信托和公司两种形式 ，中
国、英国、香港等国家和地区
主要采用信托形式，而美国主
要则把公司型发扬光大。

根据法律规定，董事会是
聘请或者解雇资产管理公司
的最高决策层。但很多美国人
都不清楚这种关系。 而实际
上，董事会的素质也是影响美
国共同基金表现因素之一。

董事职责何在？

与一般股份制公司一样，

公司 （基金公司） 和公司股东
（基金持有人）的利益通常会发
生冲突。例如，基金持有人希望
基金收费降低， 而由于管理费
是基金公司的核心收入来源，

基金公司通常在收取起码能维
持生计的费用基础上， 希望从
持有人的口袋中获得更多收
入。 又如基金持有人希望他们
的基金能够控制规模， 而基金
公司却想扩大基金的规模。

在以上的利益冲突中，董
事会为维护基金持有人利益的
职责就需要发挥作用。 例如帮
助基金持有人获得合理的管理
费率， 确保基金管理规模受控
制。 如果业绩表现未能达到预
期或者基金经理未能持之而行
地实施他们拟定的策略， 董事

会也有职责提出质问。

独董的好处
董事会代表基金持有人

监督和检查经营层的运作，并
向股东负责。但是如果董事会
受资产公司主导，则实际保护
持有人的效果就打了折扣。例
如 富 达 基 金 的 创 始 人

Ned

Johnson

同时也是富达董事会
主席。虽然富达基金的董事会
今年也为持有人做了很多实
事，如维持较低的费率，关闭
了数只规模过大的基金。但是
董事会对部分旗下业绩平平
的基金无动于衷，而且也允许
旗下规模偏小的基金频繁更
换基金经理。如果采用独立董
事长或许会做得更好。

当然我们不能确保独立董
事长所做的一切都是正确的，

但至少能够增加董事长在平衡
利益冲突时更多地偏向维护持
有人利益的概率。 如果董事会
中有更多独立董事， 那么独立
董事长的影响力也会随之增
加。 虽然证监会没有权力要求
基金公司安排由独立董事担任
主席和董事会中引入更多的独
立董事， 但这些条件在选择基
金时也需要得到重视。 如果两
家在其它条件上具相当特征的
公司之间， 那应对采用独立董
事长或者多数独立董事的公司
予以更多的关注。

称职的董事会何在？

称职的董事会并不会由于
市场环境改变使基金经理的投
资风格暂时与之不相称从而导
致基金表现落后给予惩罚；相反
对长期业绩落后又不能给出合
理解释的基金经理给予开除。

根据证监会规定，董事会
每年需要解释与基金投资顾
问续约的原因，但内容通常是
法律上套话， 甚少出现亮点。

如果董事会在文件中炫耀某
些自以为豪的地方，如低费用
或者长期良好业绩，那也非坏
事，起码知道优势在哪。

另外， 我们也鼓励董事持
有公司旗下基金，令董事的利益
与持有人相连。正如许多上市公
司使用股权激励一样，令员工成
为股东更有利提高企业的经济
效益。晨星在信托责任评级中也
对董事投入基金占收入的比例
做衡量。如果发现有董事们将其
10％

甚至
50％

的收入投入基金
也不必感到惊讶，因为这在基金
界并不是什么新鲜事儿。

总之，可以肯定的是基金
董事会的质量并不能单独成
为挑选投资品种的依据，毕竟
还需要投资者对基金包括长
期业绩、管理者的经验和费率
等方面进行斟酌，但一个好的
董事会却可以加强投资者持
有基金的信心。

■�

金融城传真

■�

麟视点

■�

海外基金
■�

华盛顿夜话

纽约股票交易所内的股票交易员正在关注大盘走势。
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