
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   一周净值 

   基金表现 

 

   基金经理手记：经济进入证伪期，引发市场防御需

求上升 

 

  东吴基金程涛：精选企业成长阶段 绝对收益至上 
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  一周净值 

 

基金名称 

2017-4-17 2017-4-18 2017-4-19 2017-4-20 2017-4-21 

单位 累计 单位 累计 单位 累计 单位 累计 单位 累计 

净值 净值 净值 净值 净值 净值 净值 净值 净值 净值 

东吴嘉禾优势 0.8449 2.5649 0.8443 2.5643 0.8378 2.5578 0.8400 2.5600 0.8352 2.5552 

东吴价值成长 0.7708 1.8336 0.7687 1.8315 0.7636 1.8264 0.7582 1.8210 0.7471 1.8099 

东吴行业轮动 0.7837 0.8637 0.7811 0.8611 0.7709 0.8509 0.7674 0.8474 0.7627 0.8427 

东吴进取策略 0.9912 1.5112 0.9840 1.5040 0.9731 1.4931 0.9673 1.4873 0.9618 1.4818 

东吴新经济 0.9340 1.3240 0.9340 1.3240 0.9260 1.3160 0.9320 1.3220 0.9230 1.3130 

东吴新产业精选 1.5650 1.5650 1.5670 1.5670 1.5640 1.5640 1.5670 1.5670 1.5520 1.5520 

东吴内需增长 1.0200 1.6000 1.0210 1.6010 1.0210 1.6010 1.0280 1.6080 1.0260 1.6060 

东吴配臵优化 1.2140 1.2140 1.2160 1.2160 1.2170 1.2170 1.2250 1.2250 1.2220 1.2220 

东吴阿尔法 1.0850 1.0850 1.0780 1.0780 1.0720 1.0720 1.0680 1.0680 1.0690 1.0690 

东吴新趋势 0.7200 0.7200 0.7190 0.7190 0.7120 0.7120 0.7120 0.7120 0.7070 0.7070 

东吴移动互联 A 1.0710 1.0710 1.0670 1.0670 1.0650 1.0650 1.0670 1.0670 1.0640 1.0640 

东吴移动互联 C 1.0660 1.0660 1.0620 1.0620 1.0610 1.0610 1.0620 1.0620 1.0590 1.0590 

东吴国企改革 1.0620 1.0620 1.0560 1.0560 1.0480 1.0480 1.0490 1.0490 1.0430 1.0430 

东吴安盈量化 1.0640 1.0640 1.0570 1.0570 1.0490 1.0490 1.0480 1.0480 1.0430 1.0430 

东吴安鑫量化 1.0200 1.0200 1.0180 1.0180 1.0160 1.0160 1.0180 1.0180 1.0200 1.0200 

东吴智慧医疗 0.9410 0.9410 0.9370 0.9370 0.9320 0.9320 0.9310 0.9310 0.9290 0.9290 

东吴安享量化 1.0660 1.4860 1.0650 1.4850 1.0650 1.4850 1.0700 1.4900 1.0680 1.4880 

东吴深证 100 1.1280 1.1280 1.1290 1.1290 1.1270 1.1270 1.1350 1.1350 1.1320 1.1320 

东吴中证新兴 1.1780 1.1780 1.1760 1.1760 1.1700 1.1700 1.1770 1.1770 1.1690 1.1690 

东吴鼎利(LOF) 1.0330 1.3290 1.0330 1.3290 1.0330 1.3290 1.0330 1.3290 1.0330 1.3290 

东吴中证可转债 0.8830 0.8570 0.8830 0.8570 0.8830 0.8570 0.8860 0.8600 0.8860 0.8600 

可转债 A 1.0170 1.1540 1.0170 1.1540 1.0170 1.1540 1.0170 1.1540 1.0180 1.1550 

可转债 B 0.5700 0.1630 0.5700 0.1630 0.5700 0.1630 0.5800 0.1730 0.5780 0.1710 

东吴优信稳健 A 1.1175 1.1295 1.1178 1.1298 1.1174 1.1294 1.1171 1.1291 1.1158 1.1278 

东吴优信稳健 C 1.0847 1.0967 1.0850 1.0970 1.0845 1.0965 1.0842 1.0962 1.0830 1.0950 

东吴增利 A 1.0320 1.3720 1.0320 1.3720 1.0320 1.3720 1.0320 1.3720 1.0320 1.3720 

东吴增利 C 1.0250 1.3350 1.0250 1.3350 1.0250 1.3350 1.0250 1.3350 1.0250 1.3350 

东吴鼎元 A 1.0310 1.0310 1.0310 1.0310 1.0300 1.0300 1.0300 1.0300 1.0300 1.0300 

东吴鼎元 C 1.0350 1.0350 1.0350 1.0350 1.0340 1.0340 1.0340 1.0340 1.0340 1.0340 
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基金名称 

2017-4-16 2017-4-17 2017-4-18 2017-4-19 2017-4-20 2017-4-21 

万份收

益 

7 日年

化(%) 

万份收

益 

7 日年

化(%) 

万份收

益 

7 日年

化(%) 

万份收

益 

7 日年

化(%) 

万份收

益 

7 日年

化(%) 

万份收

益 

7 日年化

(%) 

东吴货币 A 1.8351 3.6250 1.0077 3.6070 0.9305 3.5830 0.9248 3.5740 0.9704 3.5000 0.9792 3.5270 

东吴货币 B 1.9666 3.8660 1.0761 3.8520 0.9972 3.8340 0.9915 3.8260 1.0350 3.7500 1.0467 3.7780 

东吴增鑫宝 A 2.1525 4.0240 1.0670 4.0070 1.0750 4.0030 1.0850 4.0050 1.0925 4.0140 1.0926 4.0230 

东吴增鑫宝 B 2.2840 4.2740 1.1328 4.2570 1.1407 4.2530 1.1507 4.2550 1.1582 4.2640 1.1583 4.2730 

  基金表现 

基金名称 
最近一周 最近一月 最近三月 最近六月 最近一年 最近两年 今年以来 设立以来 

回报率（%） 回报率（%） 回报率（%） 回报率（%） 回报率（%） 回报率（%） 回报率（%） 回报率（%） 

东吴嘉禾优势 -1.45  -2.95  7.12  -3.55  11.48  -20.44  -0.76  235.30  

东吴价值成长 -3.69  -5.39  -0.76  -13.57  -15.25  -47.69  -4.02  68.08  

东吴行业轮动 -2.99  -4.26  4.91  -4.73  10.38  -16.02  -2.47  -18.70  

东吴进取策略 -3.20  -3.82  2.29  -6.04  3.55  -14.75  -4.16  49.19  

东吴新经济 -1.39  -2.53  1.76  -9.42  -3.32  -26.19  -5.62  27.91  

东吴新产业精选 -1.83  -8.92  -4.55  -15.42  -13.30  -40.72  -8.60  55.20  

东吴内需增长 0.39  2.40  6.76  3.74  3.60  -17.30  7.77  61.52  

东吴配臵优化 0.74  1.50  5.89  4.09  10.29  0.00  4.44  3.38  

东吴阿尔法 -2.46  1.23  2.59  -0.74  -3.17  -17.26  1.33  6.90  

东吴新趋势 -2.88  -5.98  -4.46  -11.74  -9.94  0.00  -5.86  -29.30  

东吴移动互联 A -0.84  -1.21  8.24  5.66  5.87  0.00  8.46  6.40  

东吴移动互联 C -0.84  -1.21  8.17  5.37  5.37  0.00  8.39  4.75  

东吴国企改革 -2.61  -2.80  0.77  0.68  3.47  0.00  -0.29  4.30  

东吴安盈量化 -2.80  -3.60  0.38  -1.51  -2.61  0.00  -0.57  4.30  

东吴安鑫量化 -0.39  0.89  2.51  2.20  0.00  0.00  4.72  2.00  

东吴智慧医疗 -2.00  -3.33  0.32  -7.47  0.00  0.00  -2.72  -7.10  

东吴安享量化 0.19  1.42  5.64  5.85  9.69  -17.43  3.69  53.00  

东吴深证 100 0.35  -0.79  5.40  -1.82  6.79  -23.87  4.24  13.20  

东吴中证新兴产业 -1.10  -0.60  6.27  3.09  10.49  -25.45  5.98  16.90  

东吴鼎利(LOF) 0.00  0.58  0.78  -0.39  0.00  0.00  0.98  3.30  

东吴中证可转债 -0.45  -1.23  -1.01  -6.35  -5.08  -49.82  -1.12  -23.60  

东吴优信稳健 A -0.14  0.22  1.05  -0.38  0.26  -4.61  1.05  12.90  

东吴优信稳健 C -0.15  0.19  0.96  -0.58  -0.13  -5.28  0.93  7.26  

东吴增利 A 0.00  0.39  0.58  1.27  5.49  13.35  2.58  39.24  

东吴增利 C 0.00  0.39  0.49  0.27  4.30  11.55  1.69  35.08  

东吴鼎元 A -0.10  0.29  0.68  -0.19  0.00  0.00  0.78  3.00  

东吴鼎元 C -0.10  0.29  0.58  -0.39  0.00  0.00  0.68  3.40  

    数据来源：wind 
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  基金经理手记 

经济进入证伪期，引发市场防御需求上升 

周 健 

 

中国 3 月份的经济数据显示，投资、出口和消费均有所好转，尽管近期出台了若干楼市降温措

施，但房地产活动依然强劲，工业增加值增长也出现加速，整体看经济处于回升状态。然而，A 股市

场在四月份却出现连续份多个交易日下跌，创业板指再度面临破位，债券市场也出现调整，经济与资

本市场走势的背离令我们对后市更加谨慎。 

再看一下过去两个月里影响市场的几大要素的变化。变化最大的是监管层加强委外监管，加强地

产调控，反复强调金融去杠杆，防范金融风险。资金成本震荡上行，10 年期国债到期收益率维持在

3.4%左右，央行继续收紧流动性，这将对所有处于高杠杆、高估值状态的资产形成巨大压力，首当其

冲就是债券和成长股。第二个值得重点关注的就是海外环境不确定性上升，风险偏好整体下降。美联

储逐步加息，近期各大股市都出现明显回调，加上欧洲各国大选，容易出现黑天鹅。第三是国内改革

继续推进，各项要素改革都处于关键节点上，这决定中国经济和资本市场的长期走势。 

个人对股票市场走势更加谨慎，无论经济是否会出现失速，现阶段的预期风险与收益对多头都不

太有利。在短周期反弹的后期，流动性趋紧的环境中，操作层面上建议增加现金比例，看好低估值蓝

筹股，关注防御性板块，比如医疗保健、公用事业和大型银行。 
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伴随着良好的流动性环境，我们认为 15 年的股市仍然值得期待。 

 

东吴基金程涛：精选企业成长阶段 绝对收益至上 

《中国基金报》 

 

“绝对收益，必须是在择股的基础上加入择时，单纯地靠择股无法完全避免业绩波动造成的回撤。”

东吴基金专户投资总监程涛告诉记者。 

作为一位公募行业的老兵，从管理公募到专户，程涛直言，不同的风格让其心态出现了一些变化，

收益要与风险相匹配。“基金经理操作一定要注重风险收益比这个指标，投资是概率的游戏，做投资

就是做大概率的选择。” 

绝对收益理念匹配择时 

2003 年就进入证券行业的程涛，至今已走过十数个年头，从泰信基金、农银汇理基金，最后到

东吴基金，程涛见证了整个公募基金行业的多次兴衰。 

虽然其从 2015 年 7 月转投专户部门，但在其看来，2015-2017 年这不到 3 年的时间段，与其刚

做基金经理时面临的 2010-2012 年时间段极度相似。 

经历了多年专户操作的经验，程涛表示，按照目前的投资思路，即使在低迷的市场环境下也应该

为投资者挣到钱。 

程涛表示，与公募基金相比， “专户客户对于净值波动相当关注，尤其是回撤，仅靠择股来控

制回撤难度相当大，择时会有很大的作用。在择股的基础上，得到的收益与组合承担的风险是相匹配

的，一个合格的基金经理是可以根据不同的产品需求进行不同投资策略的切换，” 

第二点区别在于专户产品相对封闭，免去投资者频繁申购赎回带来的被动助涨助跌，“机构追加

资金大多在市场上行时，这时候去加仓会增加很多风险；市场下行时会有机构选择赎回，就不得不卖

出相关持股。” 

精选成长 

谈到自身的风格，程涛笑道，这一路走来一般能持续做出业绩的基金经理多半都属于成长风格，

当然对于成长股的把握也存在一些问题，可能会导致基金净值的波动加大，“很多人对于成长股采取

持股不动策略，承担的风险会比较大。” 

在习惯了绝对收益的投资模式后，程涛对于成长股的理解有所不同，“过去大家对于成长股的理

解过于单一化，高速的业绩增长、盘子较小、战略新兴产业、成长空间巨大，这似乎都成了成长股的

标志。” 

东吴动态 
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但程涛认为成长股的范畴是非常广的，“2004 年-2007 年那段时间，所谓的成长牛股反而是重化

工业、煤炭有色、石油石化、建材等，房地产也是蓬勃发展，但这些板块在过了成长阶段后就逐渐变

成周期股，谁又能说我们现在认为的成长股以后不会变成周期股呢？”程涛指出，无论什么板块都有

成长性的企业，选择成长股就一定要选出企业的真正成长阶段。 

当然，估值也是程涛判断个股的最大考虑，“成长股出现泡沫的时候往往大家都不会察觉，估值

的相对高低的把握是难度所在。”有些小公司往往都有着接近翻倍的业绩增速预期，但可能实现的难

度非常大，或者只是偶然事件。我们做过一个统计，在某一个时间段，连续 5 年增长在 30%以上的公

司全市场只有不到 10 家，所以指望一只股票长期走出大牛是非常小概率的事情，而投资势必买的是

一个大概率事件。 

在程涛看来，抓住一只个股的主要成长阶段，并且在足够的安全边际效应下买入是大多数基金经

理都可以做到的事。 

除了择时和择股，程涛认为，做好专户产品取得绝对收益还需要依靠多种投资工具的综合运用，

包括股指期货对冲和利率债、信用债及可转债等固定收益品种的配臵。程涛说：“以前做公募可能只

是关心股市，现在做专户产品也加强了对债券市场的跟踪研究和配臵，自己的投资能力更加全面了，

自己现有的专户产品中也配臵了不少债券类品种，以平衡组合的风险，也取得了不错的收益。” 
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问：何种基金适合进行定期定额投资？ 

答：“定期定额”的一大好处就是通过长期投资，来消除股市的波动性、降低风险，获取投资收

益。所以，“定期定额”在震荡的行情表现尤其出色。进行“定期定额”投资，也最好选择波动程度

稍大的基金品种，例如股票基金。 

 

问：如何把握基金投资时机？ 

答：选择基金投资前，根据自身情况设定合理的收益预期，进而设定获利点和止损点。 

基金投资重点在于完整的“资产配臵”，搭配投资过程中的灵活调整，这样才能有效提升投资的

胜算。以下两个原则可供投资者参考：a)确定资金的投资期限：若投入的资金在一段时间后要赎回变

现，建议至少半年之前就关注市场时点以寻找最佳赎回时机；b)设立获利点和止损点： 

 

问：保本基金一定保本么？ 

答：保本基金，是指在基金产品的一个保本周期内（基金一般设定了一定期限的锁定期，在我国

一般是 3 年，在国外甚至达到了 7 年至 12 年），对投资者的本金提供 100%或者更高、更低保证的基

金，但若提前赎回，则不享受保本。保本基金在保本期内一般不接受申购，可以申购的部分资金也将

不享受保本承诺，但可以赎回，因此保本基金也被称为“半封闭式基金”。保本基金适合风险承受能

力比较弱的投资者投资或是在未来股市走势不确定的情形下投资，它既可以保障所投本金的安全，又

可以分享股市上涨的收益，具有其特定的优势。但在保本周期之内提前赎回，并不一定保本。 

常见问题 

 


