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在与分级基金的运作方式结合之后，以军工、医

药、环保、消费以及地产、金融等为主要投向的主题

分级基金，赢得了广大投资者的积极追捧。 文章对各

类主题分级基金的风格导向、产品设计、运行状况以

及同一主题下的基金选择等问题进行详细的解读
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专业视角

精选主题分级基金

把握阶段性投资机会（上）

鹏华基金量化投资部总经理王咏辉表示， 未来

投资者的主要投资策略将从传统趋势交易转变为资

产配置和行业轮动策略， 鹏华将不断推广指数型量

化基金，其中各类分级

B

份额将成为中国中产阶级的

理财利器
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基金面对面

王咏辉：量化投资将引领公募发展方向

“88魔咒” 再现

公募基金期待重掌话语权
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不必紧随美国进行货基改革

日前，美国证券交易委员

会（

SEC

）通过了一项关于货币

基金的改革方案，其中一个重

大改变是要求面向机构投资

者的货币基金必须改成浮动

净值披露。与此同时，欧洲监管

机构也在推进货币基金改革，

预计

2015

年二季度会出台相关

法规。基于此，国内有声音认为

浮动净值披露值得借鉴。 笔者

认为， 具体问题还需具体分

析，不必亦步亦趋紧跟美欧的

相关变革。

美欧改革方案的出台背

景源于

2008

年金融危机。 当时

有多只货币基金因在雷曼兄

弟债券上遭受损失，出现跌破

固定面值的情况，迅速引发整

个货币基金市场的赎回挤兑

风潮，令很多企业的主要隔夜

资金来源被切断。 在这场危机

后，监管层认为需要对影子银

行加强监管，而货币基金正属

于影子银行一部分，也必须相

应进行改革。

改革的一个目标是要减少

或防范投资者在市场紧张时从

货币基金蜂拥出逃的风险，监

管者们认为采取浮动净值方法

会有助于投资者更好地理解投

资货币基金的风险。 据汇丰投

资一位高管介绍， 此次美国的

改革方案重点有三： 首先是打

破货币基金固定
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元净值的规

定， 要求面向机构投资者的货

币基金采用浮动净值， 而对个

人投资者的货币基金仍可保持

固定净值。其次，货币基金必须

设置赎回门槛， 并对市场危机

时赎回加收惩罚性的流动性费

用，同时对货币基金每日、每周

的流动资产比例提出了最低

10%

和

30%

的要求。 此外，进一

步提高货币基金披露的透明

度， 缩短了货币基金披露月度

投资组合的时滞， 以及加大在

网上披露包括资产规模在内各

指标的力度。

事实上， 货币基金在引入

国内时就曾讨论是采取固定净

值还是浮动净值， 从目前国内

实际来看， 固定净值已被市场

认可和接受，而申购赎回
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费用

也是其能迅速成长壮大的一大

原因。 至于浮动净值是不是有

助于减缓赎回， 公平对待所有

持有人， 还有待于实践的进一

步检验。所以，我们不必紧随美

国进行货币基金改革。

不过， 向投资者提示货币

基金的风险确有必要， 淡化其

收益率比拼， 货币基金并不等

于银行存款， 还是存在本金损

失的风险。 如

SEC

统计了最近

几十年的数据，发现一共有

300

只货币基金出现损失， 基金发

起人不得不进行救助的案例。

事实上， 国内的货币基金也出

现过类似事件， 最终由基金公

司承担了损失。 但是在目前商

业竞争环境下， 想让基金公司

自律而不追求高收益率是基本

不可能的事。 能寄予期望的是

通过法规， 进一步严格限制货

币基金的投资手段， 让收益率

回归合理区间， 从根本上控制

货币基金的风险。其次，加强信

息披露， 让持有人及时了解基

金的资金投向， 成为基金最好

的监督者。

上海朱雀投资透露，至

2014

年底，其资产管理规

模有望突破百亿元。 从创始至今
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年有余，作为董事

长兼投资总监的李华轮不仅没有对他的私募事业产

生“七年之痒”，反而在“时代召唤”下持续迸发激情
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机构新闻

朱雀投资李华轮：

资管行业迎来历史性机遇

上周市场风格发生急剧变化，“二八” 现象再度

上演。 基金为应对年终考核，多数选择趁反弹赶紧获

利了结，对于大盘蓝筹股的参与也不是一蹴而就，而

是且行且看
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基金动向

“二八” 现象重演 基金调仓保收益
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