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访谈嘉宾

海蛰

访谈简介

8月21日，证监会新闻发言人张晓军表示，分级基金的机制比较复杂，普通投资

者不易理解，前期市场也出现一些新情况。证监会目前暂缓此类产品的注册工

作，相关部门也在研究有关政策。此条新闻一出，引起了众多分级基金投资者的

深入讨论。雪球分级基金长期投资者@海蛰认为：“分级基金作为市场自发智慧

的产物，能够发展到今天的规模，肯定是有其合理性的。市场有这个需求，可以

好好的引导而不是打击。尽管分级基金已经有好多年的发展了，他还是个新生事

物，也肯定还有这样那样的问题。但是只要监管层肯多听听市场的声音，多吸收

民间的智慧，办法是远远多于问题的。”

那么，究竟该如何解读本次证监会对于分级基金的管理政策？分级基金目前面临

着怎样的问题，它又有哪些不可否认的优势？你对于分级基金有哪些疑问和困

惑？本期雪球访谈邀请到@海蛰来和大家深入讨论他对于本次分级基金管制的见

解。欢迎大家参与讨论！

【访谈时间】8月26日15：00——16：00

【相关阅读】海蛰:分级基金的论战-我也来说几

句http://xueqiu.com/5752633837/55127110

（进入雪球查看访谈）
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本次访谈相关股票：*证券B(SZ150172),国企改A(SZ150209),军工A(S

Z150181)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 天天有进步：
关于$证券B(SZ150172)$$国企改A(SZ150209)$$军工A(SZ150181)$，对@海蛰

 说：是不是买分级B长期看都是亏的？证监会取消分级基金审批能起到保护投资

者的作用？

[答] 海蛰：
长期投资B类未必都是亏的。但是需要注意的是，B类高折以后会获得母基分配，如果

这个时候卖掉母基继续买入B类，就相当于不断追加杠杆。总有一天会遭遇低折。那么

之前的盈利会大大回吐甚至亏损。所以说，长期投资B类，切忌追加杠杆。事实上，B

类更适合波动性操作。我认为证监会不该因噎废食，而是和市场各方共同研究，在发

展中完善这类产品。

[问] 麦热彦：
关于$*证券B(SZ150172)$$国企改A(SZ150209)$$军工A(SZ150181)$，对@海蛰

 说：看到您的文章中提到 上层应该将限制转换为引导，那么您认为引导分级

基金，可以从哪些方面去做呢？

[答] 海蛰：
我认为分级基金确实存在很多缺陷。但是能发展到今天，说明市场有需求而分级基金

满足了这些需求。所以应该引导而不是压制。 至于如何引导，我认为应该首先分

析目前的分级市场和产品存在的问题‘，研究对策。

[问] chami：
关于$*证券B(SZ150172)$$国企改A(SZ150209)$$军工A(SZ150181)$，对@海蛰

 说：如何评价张晓军对于分级的评价，“普通投资者不宜理解”是否真的是暂缓

分级基金的理由？您认为管理层暂缓分析最终是出于什么考虑？

[答] 海蛰：
分级基金本身具有一定的复杂性，但是它也受到了很多的约束条件，这些约束条件可

能造成了更多的问题（比如B类的涨跌停限制）。 管理层暂缓分级基金注册审

核，是因为意识到了这个产品的问题，也是因为引发了局部的投资者的矛盾。
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[问] 不认识巴菲特：
关于$*证券B(SZ150172)$$国企改A(SZ150209)$$军工A(SZ150181)$，对@海蛰

 说：209今天下折，会引发砸盘的连锁反应吗？

[答] 海蛰：
肯定有影响，而且502006的盘子不小，几十个亿的规模。不过好在国企改指数的成份

股流动性还不错。只是在现在的弱市之下，这样的抛压还是可能引发连锁反应。是否

会带动别的国企改分级低折，要看其他分级距离低折的幅度。如果很近，就有可能会

带下水。

[问] maggiecah123：
关于$*证券B(SZ150172)$$国企改A(SZ150209)$$军工A(SZ150181)$，对@海蛰

 说：海蜇说的  分级基金的波动性操作 具体是如何操作呢？

[答] 海蛰：
波段性操作B类，就是上涨波段中持B，下跌波动中远离B类阿。对于趋势判断的能力

要求高。

[问] freedom2：
@海蛰  :我准备用分级基金做一个增强定投模式 .手上保留ab+母鸡为随时出现的折

溢价做准备 ，我还没开始付诸行动，我担心遇到最近b类下折这种极端情况，如何

应对，请教，谢谢

[答] 海蛰：
ab配比拿，不惧低折。也可以考虑直接拿上交所母基，特别是零申购费的，出现溢价

的时候，尾盘卖出并申购。

[问] 不想差不多：
关于医药B及医药800B，对@海蛰  说：看好医药股是否可以持有这两个基金，目

前已持有。但是害怕会一直等到下折，如果指数跌到2500点，这两个基金会下折吗，

目前净值在0.45左右

[答] 海蛰：
目前看距离低折母基还需要跌14%左右，极端情况下是有可能低折的。上证指数2500
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差不多就对应低折点位（假设医药指数和上证指数同步且母基净值跟踪指数）。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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