
什么是结构化私募基金？

产品名称 什么是结构化私募基金？

公司名称 鑫威阳辰企业管理(北京) 有限公司

价格 .00/件

规格参数 业务范围:私募基金产品保壳
我们优势:快速办理
服务范围:全国范围

公司地址 北京市朝阳区建国路88号8号楼14层1703

联系电话 18401296111 18401296111

产品详情

      根据组织形式，私募基金可分为契约型基金、公司型基金和有限合伙型基金。有限合伙型基金
较为典型且具有示范意义，本文所指的结构化基金仅以有限合伙型私募基金为例。根据基金的收益分配
顺序，有限合伙型私募基金可进一步分为平层基金和结构化基金两种，主要差别在于合伙企业中合伙人
的权责、收益分配方式的不同。结构化基金的前身为证券类分级基金。

    

      何谓结构化基金，目前并无法律或行政法规层面的界定，一是依据中国证券投资基金业协会的
自律规则，即中国证券投资基金业协会在资产管理业务综合管理平台内发布的《结构化信息&杠杆信息
填报说明》，结构化基金是指“基金投资者不止一类，且各类投资者基金财产收益分配不按份额或出资
比例计算，而由基金合同（或公司章程、合伙协议）另行约定”；二是参考《资管新规》第二十一条“
分级资产管理产品不得直接或者间接对优先级份额认购者提供保本保收益安排。本条所称分级资产管理
产品是指存在一级份额以上的份额为其他级份额提供一定的风险补偿，收益分配不按份额比例计算，由
资产管理合同另行约定的产品”的规定。综合上述两个规定可以看出，结构化基金本质是分级基金或杠
杆基金，是指针对某类标的（权益类或证券类）的投资组合，通过对基金收益或净资产的分解，形成两
级（或多级）风险收益表现有一定差异的基金份额（如优先级份额和劣后级份额），或至少存在一级基
金份额为其他级份额提供一定的风险补偿。

    

      结构化基金中投资者类型包括如优先级合伙人、中间级合伙人、劣后级合伙人；或优先级LP、
中间级LP、劣后级LP、劣后级GP等，具体约定顺序可以根据商务需求变化。下图为结构化基金的一般结
构：



结构化基金的中间级并非是必要安排，一般而言都会有劣后级合伙人和优先级合伙人。当优先级和劣后
级合伙人出资不足以覆盖基金规模时，就会寻求部分中间级资金，通常为夹层基金、保险资金、其它金
融机构等。根据不同的资金来源和风险偏好，部分中间级合伙人可能会要求分享一部分超额收益。

中间级也可以称为夹层，本质是指在基金中分配顺序处于第二顺位的资金，即在优先级合伙人分配之后
，先于劣后级合伙人参与分配的资金。中间级合伙人的收益分配方式可以退出时一次性支付也可以按约
定的时间支付，但因为有优先级的存在，通常会约定在优先级在本金及收益（或当期收益）未完全受偿
的情况下，基金不得向其他合伙人分配款项。

      

结构化基金的主要类型

1.风险缓冲型

风险缓冲类的设计对优先级不承诺预设的固定预期收益率，收益率是浮动的。收益分配时，优先级与劣
后级按照一定比例进行分配；亏损时，劣后级的本金用以弥补优先级本金。

2.固定预期收益型

为优先级预设固定预期收益。收益分配时，超过预期收益的部分支付给劣后级

；亏损时，劣后级本金除补偿优先级本金外，还需补偿优先级固定预期收益。

3.混合型

即综合包含前两种收益分配特征。收益时，优先级既享有固定预期收益，又享有浮动收益；亏损时，劣
后级本金用以弥补优先级本金和收益中的预期固定收益部分。
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