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分级基金下拆的“危”与“机”
上周市场大跌，触发首

例分级基金向下折算案例。
实际上，向下折算并不可
怕，只要投资者搞明白其中
的“奥秘”，就能更好地控制
风险捕捉收益。

不过，笔者提醒投资者
要冷静对待 A 份额的套利，
需要关注三个条件：

首先要了解基金合同，
并不是所有分级基金都具备
到点折算机制。据初步统
计，目前市场有 20余只分级
基金在基金合同中约定了到
点折算的方法。

其次，要关注折算距离，
即B类份额净值距离触发折
算的阀值点的距离。有机构
测算显示，目前 20余只分级
基金的折算距离普遍都还在
60%以上，距离折算点最近

的信诚中证 500B 在 40%左
右，考虑到 B 份额的杠杆放
大因素，中证 500 指数再下
跌 17%左右，信诚中证 500B
也将触发折算。

第三，要关注 A 类份额
的折价率。如果折价率已经
很低，就算折算距离很近，
也没有多大的套利价值。
这是因为折价收窄自然降
低了套利空间。

针对上述特点，笔者建
议，稳健投资者可以在 A 份
额大幅折价阶段入场，获得
较高的动态折算约定收益，
待折价缩窄后择机离场。而
高风险投资者则可以根据对
市场的判断，参与 B 份额的
波段式操作，提高市场反弹
阶段的资金使用效率。

□信诚基金 李志军8月份发电量环比下滑
日均发电量、日最大负荷、日均最大负荷环比均有所下降

新京报讯 （记者钟晶
晶）电监会昨日发布 8 月份
全国电能交易情况，8 月份
月发电量、日均发电量、日
最大负荷、日均最大负荷较
7 月份环比均有所下降。8
月份，全国电力供需总体平
衡，全月发电量 4444.92 亿
千瓦时。

发电量、负荷均下滑

此前电监会披露介绍，
上半年我国全社会用电量
增速持续放缓。1—6月份，
全社会用电量23744亿千瓦
时，同比增长 5.5%，增速较
去年同期大幅下降 6.7个百
分点。前 7 月用电量增速
持续下滑。

据昨日电监会披露 8
月份月发电量、日最大负荷
均有所下滑，8 月份全月发
电 4444.92亿千瓦时。一位
电力行业分析人士表示，除
了经济增速放缓导致发电
量下滑之外，温度下降气候
转凉也是用电负荷下降的
原因。

电监会表示，8 月下旬
随天气转凉，负荷出现回
落；广东、海南因计划检修
和网络受限错峰用电，最大
错峰容量2.5万千瓦。

广东、江苏用电量居前

昨日电监会还披露，8
月份用电量前五位的省份
依次为广东、江苏、山东、浙

江和京津唐；发电量前五位
的省份依次为江苏、广东、
山东、湖北和京津唐。由于
之前相关部门并未披露各
省发、用电量排名情况因此
无法比较变化趋势。不过
此前相关分析人士以及中
电联分析人士均表示，受经
济下滑影响，高耗能产业集
中的区域即西部区域的用
电量增幅下滑最快。

此前的电监会的数据
也显示，中西部地区用电
增 速 明 显 回 落 。 1—6 月
份，在用电增速低于全国
平均增速的 16 个省（自治
区、直辖市）里，中西部占
了 9 个，在 6 月当月用电负
增长的 4 个省份中，中西部
占了 3个。

8月用电量前五位省份

广东 江苏 山东 浙江 京津唐

451.16
396.81

321.20

269.95
265.49

（单位：亿千瓦时）
（数据来源：电监会）
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