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德意志银行并未像硅谷银行和瑞士信贷那样羸弱不堪地倒下，不过上周五盘中所上
演的动荡局面，仍令几乎所有市场参与者都被吓出了一身冷汗——德银股价在没有
太多征兆的情况下暴跌了逾10％，一度令市场怀疑又将经历新一轮银行业的“生死
周末”，一项追踪欧洲银行股的指数市值在短时间内就蒸发了超过300亿欧元……

而在本周，有关当时这场德银暴跌恐慌的更多细节，也终于逐渐浮出了水面！

据知情人士透露，监管机构目前正将矛头指向一笔德意志银行信用违约互换（CDS
）的交易，他们怀疑就是这笔交易引发了上周五的欧洲银行业全面抛售。据悉，该
笔价值约500万欧元（约合540万美元）的交易押注于与德银次级债相关的互换。

知情人士称，监管机构已就这笔交易与市场参与者进行了交谈。这些合约可能缺乏
流动性，因此单笔押注就可能引发重大波动。德意志银行发言人拒绝置评。

目前外界还不清楚是谁进行了相关的押注，也不清楚他们为什么会这样做。知情人
士称，到目前为止，还没有证据表明这笔交易有任何不法行为。其中一位知情人士
表示，一些数据表明，这一交易可能是为了对冲风险。

但正是这笔交易带来的疑似连锁反应，导致银行股重挫，欧洲国债价格大涨，CDS
基点飙升，德意志银行的市值一天内减少了约16亿欧元，一项追踪欧洲银行股的指
数市值也在上周五迅速蒸发了超过300亿欧元……

而毫无疑问，在“500万”灭掉“300亿”的背后，也足以反映出当时人们对欧洲
银行业“草木皆兵”般的恐慌性心理。欧美市场的投资者过去两周一直处于紧张状
态，惊慌失措的交易员不断寻找其他银行是否也会面临压力的线索。

CDS市场成为了恐慌之源？

CDS是一种衍生品合约，投资者用CDS来对冲自己的投资，或用来对企业信用度的
变化进行押注。CDS价格的飙升可能反映了对银行系统的普遍焦虑情绪，以及风险
较大的欧洲银行债务的动荡。

德银的五年期CDS从两周前的不到100个基点升至了上周五的逾200个基点，原因
是人们越来越担心：在三家美国区域银行倒闭和瑞信被迫接受瑞银收购后，这家德
国超大型银行可能是下一家面临压力的金融机构。
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