
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   一周净值 

   基金表现 

 

   基金经理手记：从周期视角看未来资产配置方向 

 

   东吴基金付琦：自上而下因势谋动 布局消费和改革机会 

 

   办理转托管需要多长时间？ 

   为什么直销网上申购撤单后,申请资金不能当日到

账？ 

   开户当天可以申购吗？ 

 

基金数据 
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  一周净值 

基金简称 

2018-05-28 2018-05-29 2018-05-30 2018-05-31 2018-06-01 

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 

东吴阿尔法 1.4460 1.4460 1.4450 1.4450 1.3900 1.3900 1.4110 1.4110 1.3910 1.3910 

东吴鼎元双债 A 1.0410 1.0410 1.0390 1.0390 1.0370 1.0370 1.0370 1.0370 1.0320 1.0320 

东吴鼎元双债 C 1.0410 1.0410 1.0390 1.0390 1.0370 1.0370 1.0370 1.0370 1.0320 1.0320 

东吴新趋势 0.6360 0.6360 0.6350 0.6350 0.6130 0.6130 0.6220 0.6220 0.6130 0.6130 

东吴移动互联 A 1.1400 1.1400 1.1270 1.1270 1.1130 1.1130 1.1300 1.1300 1.1110 1.1110 

东吴移动互联 C 1.1300 1.1300 1.1180 1.1180 1.1030 1.1030 1.1200 1.1200 1.1010 1.1010 

东吴国企改革 0.8920 0.8920 0.8800 0.8800 0.8730 0.8730 0.8720 0.8720 0.8720 0.8720 

东吴安盈量化 0.9790 0.9790 0.9710 0.9710 0.9600 0.9600 0.9730 0.9730 0.9620 0.9620 

东吴安鑫量化 0.9360 1.0550 0.9360 1.0550 0.9290 1.0480 0.9310 1.0500 0.9300 1.0490 

东吴智慧医疗 0.9700 0.9700 0.9380 0.9380 0.9340 0.9340 0.9530 0.9530 0.9240 0.9240 

东吴优益 A 0.9847 0.9847 0.9824 0.9824 0.9765 0.9765 0.9793 0.9793 0.9770 0.9770 

东吴优益 C 0.9776 0.9776 0.9754 0.9754 0.9695 0.9695 0.9723 0.9723 0.9700 0.9700 

东吴双三角 A 0.9034 0.9034 0.8939 0.8939 0.8767 0.8767 0.8851 0.8851 0.8721 0.8721 

东吴双三角 C 0.8997 0.8997 0.8902 0.8902 0.8731 0.8731 0.8815 0.8815 0.8684 0.8684 

东吴悦秀纯债 A 1.0039 1.0039 1.0041 1.0041 1.0041 1.0041 1.0042 1.0042 1.0044 1.0044 

东吴悦秀纯债 C 1.0039 1.0039 1.0041 1.0041 1.0041 1.0041 1.0042 1.0042 1.0044 1.0044 

东吴可转债 0.9990 0.8380 0.9900 0.8290 0.9820 0.8210 0.9850 0.8240 0.9840 0.8230 

东吴深证 100 1.2390 1.2390 1.2260 1.2260 1.2030 1.2030 1.2330 1.2330 1.2190 1.2190 

东吴鼎利（LOF） 0.9980 1.2940 0.9980 1.2940 0.9980 1.2940 0.9980 1.2940 0.9980 1.2940 

东吴嘉禾优势 0.7738 2.4938 0.7688 2.4888 0.7491 2.4691 0.7600 2.4800 0.7546 2.4746 

东吴双动力 0.7477 1.8105 0.7399 1.8027 0.7185 1.7813 0.7261 1.7889 0.7132 1.7760 

东吴行业轮动 0.7132 0.7932 0.7030 0.7830 0.6843 0.7643 0.6874 0.7674 0.6741 0.7541 

东吴进取策略 1.0234 1.5434 1.0167 1.5367 1.0062 1.5262 1.0169 1.5369 1.0111 1.5311 

东吴新经济 0.9060 1.2960 0.8960 1.2860 0.8870 1.2770 0.9040 1.2940 0.8890 1.2790 

东吴安享量化 1.0770 1.6570 1.0710 1.6510 1.0520 1.6320 1.0700 1.6500 1.0570 1.6370 

东吴新产业 1.6750 1.6750 1.6680 1.6680 1.6350 1.6350 1.6630 1.6630 1.6500 1.6500 

东吴多策略 0.9974 1.7604 0.9926 1.7556 0.9781 1.7411 0.9943 1.7573 0.9834 1.7464 

东吴优信 A 1.1695 1.1815 1.1702 1.1822 1.1678 1.1798 1.1696 1.1816 1.1655 1.1775 

东吴优信 C 1.1294 1.1414 1.1300 1.1420 1.1277 1.1397 1.1294 1.1414 1.1254 1.1374 

东吴增利 A 1.0860 1.4260 1.0860 1.4260 1.0860 1.4260 1.0860 1.4260 1.0870 1.4270 

东吴增利 C 1.0740 1.3840 1.0740 1.3840 1.0740 1.3840 1.0740 1.3840 1.0740 1.3840 

东吴配置优化 1.2030 1.4270 1.2039 1.4279 1.1605 1.3845 1.1793 1.4033 1.1627 1.3867 

东吴中证新兴 1.2010 1.2010 1.1870 1.1870 1.1600 1.1600 1.1790 1.1790 1.1600 1.1600 
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基金名称 

2018-05-28 2018-05-29 2018-05-30 2018-05-31 2018-06-01 

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 0.8125 3.039 0.8528 3.075 0.863 3.122 0.8875 3.176 0.9151 3.138 

东吴货币 B 0.8783 3.287 0.9187 3.324 0.9285 3.37 0.9535 3.425 0.981 3.386 

东吴增鑫宝 A 0.9513 3.439 0.954 3.457 0.9675 3.476 0.9658 3.489 0.9806 3.52 

东吴增鑫宝 B 1.0171 3.688 1.0119 3.701 1.0332 3.72 1.032 3.733 1.0478 3.766 

 

  基金表现 

基金简称 
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（%） 

东吴阿尔法 -4.14  -3.60  -5.63  10.75  30.49  28.20  9.79  39.10  

东吴鼎元双债 A -0.77  -1.53  -2.18  0.10  0.19  3.30  -0.29  3.20  

东吴新趋势 -4.07  -3.62  -6.98  -8.10  -6.70  -22.99  -9.72  -38.70  

东吴移动互联 A -1.33  1.93  -1.24  2.30  6.83  11.77  1.18  11.10  

东吴国企改革 -2.24  -3.33  -8.69  -12.45  -11.65  -11.02  -11.92  -12.80  

东吴安盈量化 -1.43  1.16  -1.33  -5.87  -3.22  -7.68  -6.33  -3.80  

东吴安鑫量化 -0.53  -0.21  -6.25  -5.68  2.13  0.00  -6.72  4.17  

东吴智慧医疗 -4.35  1.87  3.82  1.87  4.29  0.00  0.22  -7.60  

东吴优益 A -1.01  -0.07  1.46  -2.33  0.00  0.00  -2.67  -2.30  

东吴双三角 A -4.26  -3.88  -7.37  0.00  0.00  0.00  -13.11  -12.79  

东吴悦秀纯债 A 0.06  0.36  0.44  0.00  0.00  0.00  0.44  0.44  

东吴可转债 -1.80  -2.48  -4.09  -2.08  -2.36  -6.66  -1.20  -26.67  

东吴深证 100 -0.73  1.41  -7.58  -6.59  9.13  12.87  -7.72  21.90  

东吴鼎利（LOF） 0.10  0.40  -5.67  -5.13  -3.57  -0.70  -5.40  -0.20  

东吴嘉禾优势 -3.33  -3.66  -5.66  -16.22  -5.38  -5.39  -14.99  202.94  

东吴双动力 -4.74  -5.59  -8.96  -11.21  5.61  -20.79  -9.57  60.45  

东吴行业轮动 -5.67  -6.18  -9.32  -18.15  -2.35  -8.16  -13.93  -28.14  

东吴进取策略 -1.05  0.35  3.29  -3.59  14.82  4.21  -1.78  56.83  

东吴新经济 -1.22  0.79  -5.83  -6.42  2.07  -8.61  -4.20  23.19  

东吴安享量化 -1.86  0.09  -2.76  -0.51  12.27  23.37  -2.76  74.03  

东吴新产业 -0.60  -0.30  -7.82  -7.56  11.71  -13.84  -6.20  65.00  

东吴多策略 -1.29  0.27  -1.86  0.35  12.33  15.80  -2.24  83.20  

东吴优信 A -0.08  0.15  0.21  3.00  4.90  4.39  2.48  17.93  

东吴增利 A 0.09  0.18  0.93  2.26  5.02  10.59  1.87  46.66  

东吴配置优化 -4.04  -3.42  -1.50  -0.28  11.82  24.82  -1.79  17.22  

东吴中证新兴 -3.49  -2.03  -5.77  -8.23  5.07  8.41  -7.42  16.00  

数据来源：wind 

 

基金数据 

 



 

 

2018年6月4日          总第659期 

期 

 

期 

期 

 

 

  基金经理手记 

从周期视角看未来资产配置方向 

周 健 

从最近一段时间的大类资产走势来看，整体都处于震荡过程中，前期涨幅较大的原油、商品、股

票资产也出现了高位盘整的走势。市场波动性在不断加大，一方面是资产本身价格波动加大，VIX 出

现阶段性快速上行，虽然之后回调，但目前仍高于去年平均水平。另一方面是各国货币价格波动加大，

美元指数去年一路下跌，而今年 2月份以来又出现快速上升，给新兴经济体带来巨大的贬值压力，就

连复苏中的欧元也没有幸免。我们在 1 月底的手记中提醒投资者注意波动率上升给资产定价带来的压

力，市场整体表现基本符合预期。 

从最近一年的资产和行业表现来看，投资者越来越关注接近下游的资产，包括白酒、医药、纺服

这些消费股，还有原油这些必需品，再考虑到美联储加息，其他国家也在逐步退出货币宽松，这些特

征比较符合经济周期里的滞胀阶段。如果这个判断成立，那么投资者在看到经济衰退之前，仍然可能

还是沿着必需品这样的主线进行操作。 

所不同的是，后续不利于股票市场的负面因素会不断出现，包括 CPI 抬升、美联储缩表、贸易战、

信用风险事件等，机会可能在于每次市场消化完这些负面因素之后的反弹，操作难度加大。预计市场

估值也会在此过程中逐步下降，直到有企稳或者托底的信号出现。 

除股票市场外，在从滞胀到衰退的过程中，债券市场会有机会，但是短期有加息利空压制，需要

看到衰退的信号出现。如果资产价格大幅波动，导致系统性风险快速上升，黄金的对冲价值也会逐步

体现。 
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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。 

 

东吴基金付琦：自上而下因势谋动 布局消费和改革带来的投资机会 

《上海证券报》 

 

从 2016 年年中开启的蓝筹和成长股分化行情，在进入 2018 年后开始逆转。接下来市场风格将如

何演绎？在东吴基金联席投资总监兼研究策划部总经理、东吴国企改革基金基金经理付琦看来，中国

经济进入结构转型的高质量发展时代，长期看好消费升级、受益于政策发力补短板的行业，以及中国

经济版图重新划分带来的结构性投资机会。 

投资要因势谋动 

过去两年来，价值投资成为市场的主流策略，自下而上选股成为多数基金经理的应对之道，仅有

少数基金经理依然坚持自上而下的投资策略，付琦就是其中之一。 

在付琦的投资体系中，自上而下的模式是建立一个投资框架，以历史眼光看待当前的时代背景、

经济环境、社会发展阶段，再根据不同产品的规模、期限，从不同的时间周期上选择顺应时代背景的

行业进行投资。一方面强调预判的前瞻性，去把握事件的拐点；另一方面，预设“我是在信息不完备

基础上做投资，我随时可能犯错，因此要随时纠错”的立场。 

付琦坦言，自上而下做好投资并不容易，不仅需要洞察社会经济发展的大趋势、根据趋势的演进

方向顺势而为，同时还需要对市场运行本身有深刻理解，对中国 A股市场的投资者结构、政策制度环

境、历史运行规律等方面有深刻认知。付琦说：“回看市场走势时很容易作出表面化的解读，但是提

前正确预判难度很大，历史是潜在万千条路径中唯一成为现实的那条路，所以既需要提高思维深度以

提高判断的准确度，又需要不断纠错。” 

自上而下的投资策略背后，是付琦多年的深入研究。付琦深谙全球金融市场，对不同经济体的不

同时代背景、不同经济发展阶段，哪些行业的股票表现突出，了如指掌。做投资十多年来，每天看书、

写文章、做笔记是付琦雷打不动的“功课”，电脑里积累了所写的几千篇投资文章。一方面，付琦通

过写作来提高思考的效率，把众多的小想法转化为大的体系和策略；另一方面，可以每天零距离贴近

市场，以此保持对市场的灵敏度。 

在具体操作中，付琦的目标是“顺势而为、领先一步、控制风险”，前瞻性把握市场趋势，从政

策、估值、资金等多个层面去综合预判。在付琦看来，很多市场热点出现之前以及行业面临拐点时，

都会提前出现蛛丝马迹。付琦说：“当这些重要的细节信息在朝着对你有利的方向发展时，即使市场

噪音再大，你也会知道自己的胜算在提高。” 

东吴动态 
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布局结构性消费和改革带来的投资机会 

2018 年以来，大盘蓝筹股持续调整，成长板块强势反弹。接下来将如何演绎？付琦认为，市场

短期仍缺乏趋势性投资机会，2018 年是新增长模式的起点，我国经济将由高速增长阶段转向高质量

发展阶段。 

在付琦看来，股市出现行情需要两个必要条件：经济增长和金融繁荣。2006 年以来的几次行情，

金融繁荣是共同基础，经济增长方面只在 2015 年出现了一次例外，但 2015 年这种经济增长减速背景

下出现牛市的情况未来很难再现。 

对于接下来的机会，付琦主要看好近 14 亿人口消费能力提升带来的结构性消费机会、受益于政

策发力补短板的行业等投资机会。 

具体到选股，付琦认为，首先要符合时代背景，其次要控制风险。付琦说：“历史上的牛股不是

因为那个股票牛，而是所处的行业处在了那个时代的风口浪尖上。每个国家的金融市场都存在金融风

险，股市整体是受情绪驱动的，经常出现不理性行为，市场上各类投资者又具有各自的优势资源。要

避开所有这些风险，仅考虑几个众所周知的主要风险因素是不够的。” 
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问：办理转托管需要多长时间？ 

答：在“一步转托管”方式下，投资者于 T 日在转出方销售机构（网点）转出基金份额成功后，

正常情况下，基金份额于 T+1 日到达转入方销售机构（网点），投资者可于 T+2 日起赎回该部分基金

份额。注:跨系统转托管需 T+3 工作日完成。 

 

问：为什么直销网上申购撤单后,申请资金不能当日到账？ 

答：网上直销是先实时划款将资金划入基金托管帐户,再确认交易申请。基金公司于第二个工作

日收到交收行信息,方可依据上一工作日申购客户资金是否到账给予申购交易确认。对于客户提交的

有效申购撤单申请,基金公司会收到二笔申请信息,一笔是申购申请,一笔是撤单申请。先处理申购,

再根据客户提交的撤单申请将到账的客户申购资金退回客户申购登记的银行账号的指令发给基金托

管行，由托管行将资金划给客户开户的代销机构总部,因此一般需要至少 T+2 个工作日左右才到账，

所以当日交易撤单后资金无法在当日到账,请客户在做决定时要谨慎考虑. 

 

问：开户当天可以申购吗？ 

答：开户当天会提供一个临时基金账号，您可使用临时基金账号在开户当日办理申购业务。临时

基金账号只限开户当天使用。T+2 个工作日确认开户及申购，如开户确认失败，则申购一同确认为失

败。 

 

 

 

 

常见问题 

 


