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小心分级基金的坑

分级基金是这轮牛市中投资者喜爱的宠儿，

既有杠杆便利，能充分享受牛市收益，又有套利制

度， 所以诸多分级基金

B

类份额在上市后都被爆

炒，连续涨停。 但这其中，要提醒投资者小心分级

基金的坑。

首先是现在新上市的分级基金大多以极低仓

位乃至于空仓上市，但其上市首日

B

类往往被拉至

涨停，有的则连续涨停，这里面一个因素是由于场

内份额不多，因此其二级市场价格很容易波动。而

这个时候， 投资者切忌头脑一热在二级市场追涨

买入。

因为一方面，如此低的仓位甚至于空仓，无疑

让

B

类份额的杠杆“失效”，其净值根本跟不上市场

或所追踪的指数涨幅。事实上，分级基金绝大多数

是指数基金，既然是指数基金，其实没必要择时，

在首发规模并不大情况下迅速建仓反而能避免患

得患失投资心态，保持工具型产品的基本特性。

另一方面，面对分级

B

类连续涨停，是否进行

套利也要小心谨慎，确保有足够的溢价空间，这里

指的是在深交所挂牌上市的基金。 因为现在只有

部分券商能达到

T+2

的套利速度， 如果溢价率不

够，很有可能在申购母基金时，其

B

类的二级市场

价格一路跌停， 等到你拆分完后已经基本没有收

益，或者在跌停板上难以卖出。有时真正的套利大

资金，往往是早已持有母基金，在其

B

类份额二级

市场价格波动吸引了跟风盘后迅速拆分套利。

这第二个坑就是不同交易所平台的分级基金

交易套利等规则都有不同。 此前只有深交所才挂

牌上市分级基金， 现在上交所也推出了分级基金

平台， 而且有着两大创新， 即母基金也能上市交

易、

T+0

套利。

不过这两个创新机制使得套利效率大幅提

升的同时， 遏制住了其二级市场价格的双向波

动。 无论是溢价还是折价都不太会放大，因为套

利实在是太方便了。这点虽然对基金公司做大规

模有不利一面， 但如果从长远看，

T+0

套利显然

是更先进更有效率的制度， 更倾向于投资者，从

海外发展来看，这类产品会是程序交易、高频交

易的一个好品种。
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