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编者按：

我们的研究发现当前有10只以上货币基金向投资者实际收取高达0.9%的管理费，
比市场平均费率值高出2倍。同时，这些产品业绩普遍低于行业均值。高收费、低
回报，合理性存疑。

本文为系列研究第二篇，主要分析“国泰君安现金管家
”，后续将对类似产品及所属机构逐一进行分析。

根据2022年半年报，国泰君安资管
旗下的一只货币市场基金——“国泰君安现金管家”向投资者实际收取的管理费率
达到0.9%，在同类基金中位居最高一档。但是，该产品给投资者的回报率在同类中
垫底，转型以来年化回报率仅为1.41%。

一款回报率低的货币市场基金为什么能够向投资者收取大比例的管理费？关键在于
“浮动费率”规则设置不合理，费率“涨价”标准过低。

做个通俗的比喻，相当于一个考试成绩在全校垫底、多门学科不及格的绩差生，仍
然能获得最高额的“奖学金”。原因在于奖金发放的规则由这名学生的家长参与制
定，定了一个让自家娃能轻易获得奖金的规则。

2022年上半年，国泰君安现金管家收取管理费约9899万元。如果按照行业管理费
率中位数0.27%测算，该产品半年时间向投资者或“多收”了超过5000万元管理费
。

近期，国务院办公厅
发文鼓励基金降低服务收费。国泰君安资管是否应该对产品收费规则进行适当调整
，避免损害投资者权益？

 国泰君安现金管家：管理费率0.9%，达到同类均值3倍以上 

根据中报数据统计，目前有超过20只货币市场基金采取“浮动费率”制，其中至少
有有10只货基的最高一档管理费率为0.9%，并列第一名。
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数据显示，当前存续的公募货基的管理费率主要分布于0.15-0.33%，费率平均值约
0.28%、中位数为0.27%。由于这10只浮动费率产品实际上均按最高档，即0.9%收
费，其管理费率达到同类平均值的3倍以上。

其中，国泰君安现金管家是规模相对靠前的一只产品。基金管理人为国泰君安资管
，是国泰君安证券的全资子公司。

该基金前身国泰君安现金管家货币集合资产管理计划
成立于2012年8月，产品于2021年10月转型为公募货币市场基金。其最新资产规
模约230.59亿元。

 浮动费率标准与业绩基准不一致，费率“涨价”标准过低？

翻阅基金合同发现，国泰君安现金管家采取高、低档管理费率，低档管理费率为0.3
%，高档管理费率为0.9%。

该基金的业绩比较基准为同期中国人民银行公布的七天通知存款利率（税后）。
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但是，国泰君安现金管家分档费率
的确定以2倍活期存款利率
为基准。简单来说，产品七日年化暂估
收益率若超过2倍活期存款利率，则收取0.9%管理费；否则收取0.3%。
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由此可见，该基金分档费率的标准与业绩比较基准并不一致。

目前，2倍活期存款利率约为0.7%，而七天通知存款利率约为1.35%，两者相差约0
.65%。

较低的费率跳转标准意味着基金管理人可以更容易收取高档管理费率，合理性令人
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怀疑。

 回报率垫底，仍持续收取高档管理费率 

国泰君安现金管家自公募化转型以来，业绩整体波动向下。2022年9月30日，国泰
君安现金管家的七日年化收益率为1.217%，转型以来最低值为0.864%。近三个月
，国泰君安现金管家的七日年化收益率多次跑输其业绩基准（七天通知存款利率）
。

截至2022年9月30日，国泰君安现金管家转型以来年化回报率约1.41%，在699只
同类基金中排名第663，排名较差。

即便业绩排名靠后，期间多次跑输业绩比较基准（七天通知存款利率），国泰君安
现金管家2022年上半年仍然按照浮动费率的高档，即0.9%向投资者收取管理费。

造成这种局面的关键就在于上文所述，国泰君安
这款产品费率跳升的依据是2倍活期存款利率（约0.7%）。
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羊毛出在羊身上。国泰君安资管这只产品的高昂收费实际上都由投资者承担。

 高收费损伤投资者利益 

2022年上半年，国泰君安现金管家收取管理费约9899万元，占期末资产规模的0.4
3%。同期，该产品的净利润与基金规模之比仅约0.71%。

若将该产品的管理费率还原成行业中位数，产品年化总回报率将超过2%，在同类
基金中将排在中上游。与此同时，基金的七日年化收益率也将跑赢其业绩基准。高
额的管理费，或大幅拖累了产品的整体收益。相当于将原本属于投资者的部分收益
，变相装进了基金管理人的口袋。

按照货币基金行业管理费率中位数0.27%测算，该产品将只能收取约3000万元管理
费，与当前实际收费相差约6900万元。如果按照0.3%的低档费率测算，该产品将
只能收取约3300万元的管理费，与当前实际值相差超6000万元。

2022年9月，国务院办公厅发布的《关于进一步优化营商环境降低市场主体制度性
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金融基础设施合理降低交易、托管、登记、清算等费用。

国泰君安资管是否应该对产品收费规则进行适当调整，避免损害投资者权益？
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