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投资建议
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国都证券 姚小军

日前
!

中国证监会发布了
"

证券

投资基金销售适用性指导意见
#

和

"

证券投资基金销售机构内部控制指

导意见
$%

从两个文件的具体内容来

看
!

对基金销售行为及销售机构的影

响主要体现在以下几点
&

3

系统性
"

制度化地规

范基金的销售行为

自
!""#

年下半年牛市行情得到

大部分投资者认同之后
!

基金的销售

也随之火爆
!

但基金销售过程中原先

就已经存在的一些不规范行为不但没

有消除
!

反而愈演愈烈
!

不仅在一定程

度上侵蚀了基金持有人的权益
!

也在

一定程度上妨碍了基金行业的健康稳

定发展
%

此次
'

证券投资基金销售适用

性指导意见
$

和
"

证券投资基金销售机

构内部控制指导意见
$

的颁布
!

在制度

层面上对基金的销售行为进行了系统

性的规范
%

一方面
!

指导基金销售机构

建立完善的内部控制制度
(

另一方面
!

则要求基金销售机构建立健全基金销

售适应性管理制度
%

目前
!

基金的销售机构主要包括

基金管理公司
)

证券公司和银行这三

类机构
!

作为基金管理公司和证券公

司的主管机构
!

证监会的文件对基金

管理公司和证券公司有较强的指导

作用
!

但对银行有多大的约束力还有

待观察
*

!

强化投资者投资基

金时的风险意识

基金销售过程中
!

一个十分突出

的问题便是基金销售机构不能完全

做到将合适的基金销售给合适的投

资者
!

而更多的时候是为了销售而销

售
!

这给基金未来的发展留下了很大

的隐患
*

目前
!

许多高风险的基金被

销售给了风险承受能力并不强的投

资者
!

因为市场前期整体处于上涨态

势
!

问题尚不会暴露
!

一旦市场进入

长期调整阶段
!

则可能会对基金行业

带来较大的冲击
*

此次
"

证券投资基

金销售适用性指导意见
$

的核心思想

便是将合适的基金销售给合适的投

资者
!

通过风险揭示的形式
!

提醒投

资者买者自负
*

5

增强对基金
"

基金公

司及基金持有人风险评估

的需求
"

证券投资基金销售适用性指导

意见
$

要求建立对基金管理人进行审

慎调查的方式和方法
!

对基金产品的

风险等级进行设置
+

对基金产品进行

风险评价的方式或方法
)

对基金投资

人风险承受能力进行调查的评价的

方式和方法
,

此前
!

对基金公司和基

金产品的评估
!

更多的是从其收益率

角度进行分析
!

而此次则强调对风险

的评估
!

这将增强对基金
)

基金公司

及基金持有人风险评估的需求
,

将合适的基金销售给合适的投资者

指数型基金贝塔系数表

名称
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统计区间为
!%%8

年
3%

月
!!

日至
!%%#

年
3%

月
!!

日
#

!

"

统计时间
频率为周

#
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"

标的指数为上证综合指数
$

基金名称 管理费率
%

!

&

托管费率
%

!

&

买入最高佣金
%

!

&

卖出最高佣金
%

!

&

持有一年的费率
%

!
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基金名称 管理费率
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指数基金与一般开放式基金费率表
张大伟 制图
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西南证券 孙菊


