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市场调整 B 份额溢价率回升  

——分级基金动态点评20160421 

                                                              

 本周前三个交易日 A 股市场展开调整，永续指数型 B 份额周平均跌幅大

于市场指数，125 只 B 份额平均跌幅为-8.17%。其中，跟踪大盘风格指

数的 B 份额跌幅较小。 

 B 份额的溢价率比前周上升了 0.99%，平均溢价率为 1.30%。跟踪中小

盘风格指数的 B 份额平均溢价率较高,中小盘风格 B 份额平均溢价率为

2.34%，比前周上升了 2.37%；大盘风格 B 份额平均溢价率为 0.50%,比

前周下降了-0.06%。 

 B 份额的净值杠杆平均为 2.36 倍,比前周上升了 0.14 倍；价格杠杆平均

为 2.29 倍，比前周上升了 0.10 倍。截止 2016 年 04 月 20 日，1 只 B 份

额的母基金净值距离下折阀值小于 10%。招商沪深 300 地产 B 为-7.16%。 

 定期折算：近 1 月内 2 只 A 份额进行定期折算：2016 年 4 月 21 日兴全

合润分级 A；2016 年 5 月 9 日申万菱信中小板 A；2016 年 5 月 13 日中

融中证一带一路 A。 

 不定期折算：截止 2016 年 04 月 20 日，1 只 B 份额的母基金净值距离

下折阀值小于 10%。招商沪深 300 地产 B 为-7.16%。 
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1.  永续指数型 B 份额市场表现 

本周前三个交易日 A 股市场展开调整，永续指数型 B 份额周平均跌幅大于市场指

数。上证指数周跌幅为-3.43%，深成指周跌幅为-5.30%，125 只 B 份额平均跌幅为

-8.17%。其中，跟踪大盘风格指数的 B 份额跌幅较小，中小盘风格 B 份额平均周

跌幅为-9.73%，大盘风格 B 份额平均周跌幅为-7.03%。涨幅第一名是泰达进取，

为13.85%；第二名是保险B，为-1.14%；第三名是国联安双禧B中证100，为-1.63%；

第四名是上证 50B，为-2.29%；第五名是浙商进取，为-2.40%。 

2.  永续指数型 B 份额折溢价率 

B 份额的折溢价率反应了市场预期，当市场预期 B 份额跟踪指数上涨时，B 份额

溢价率上升，反之则下降。不同风格 B 份额的折溢价率波动差异，反应了市场板

块热点所在。B 份额的溢价率比前周上升了 0.99%，平均溢价率为 1.30%。跟踪中

小盘风格指数的 B 份额平均溢价率较高,中小盘风格 B 份额平均溢价率为 2.34%，

比前周上升了 2.37%；大盘风格 B 份额平均溢价率为 0.50%,比前周下降了-0.06%。 

图 1：永续指数型 B 份额折溢价% 

 

资料来源：长城证券研究所 未包含申万菱信深成进取和瑞和远见 

3.  永续指数型 B 份额杠杆率 

B 份额较高的杠杆率是吸引激进投资者的主要因素。我们主要关注由拆分比例和

融资成本决定的净值杠杆，以及受市场预期影响的价格杠杆。截止 2016 年 04 月

20 日，B 份额的净值杠杆平均为 2.36 倍,比前周上升了 0.14 倍；价格杠杆平均为

2.29 倍，比前周上升了 0.10 倍；其中，价格杠杆第一名是金融地 B，为 3.56 倍；

第二名是招商沪深 300 地产 B，为 3.55 倍；第三名是国泰国证食品饮料 B，为 3.33

倍；第四名是互联 B 级，为 3.23 倍；第五名是银行股 B，为 3.22 倍。 

 

图 2：永续指数型 B 份额杠杆率% 
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资料来源：长城证券研究所 

4.  分级基金折算 

定期折算：近 1 月内 2 只 A 份额进行定期折算：2016 年 4 月 21 日兴全合润分级 A；

2016 年 5 月 9 日申万菱信中小板 A；2016 年 5 月 13 日申万菱信电子行业 A。定

期折算方案：仅折算 A，不影响 B 份额的净值和份额。具体做法：A 份额净值归 1，

新增份额折算成母基金份额。 

不定期折算：截止 2016 年 04 月 20 日，1 只 B 份额的母基金净值距离下折阀值小

于 10%。招商沪深 300 地产 B 为-7.16%。若其跟踪指数持续调整，将引发上述基

金向下触点折算。折算后其杠杆率将下降，回到初始杠杆率 2 倍。 

  表 1：母基金距下折小于 10%的 B 份额： 

代码 B 份额简称 
母基金向下

折算距离 

基金规模

（亿元） 
折溢价率% 净值杠杆 价格杠杆 

150208.SZ 招商沪深 300 地产 B -7.16% 0.63  9.38% 3.89  3.55  

资料来源：长城证券研究所 wind 
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