
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   一周净值 

   基金表现 

 

   基金经理手记：市场又到调整时 

 

   东吴基金戴斌：震荡筑底，等待否极泰来 

 

   什么是巨额赎回？ 

   什么是累计净值？ 

   投资基金应有哪些准备？ 

基金数据 

东吴视点 

 

2016年4月11日         总第552期 

东吴动态 

常见问题 

扫一扫 关注东吴基金微信 

file:\\192.168.0.5\Local Settings\Temporary Internet Files\Local Settings\Temporary Internet Files\Local Settings\Temporary Internet Files\OLK1F8\Local Settings\Temporary Internet Files\Content.IE5\FBT51ZF0\Ͷ���ܿ�\��2�����2


 

 

2016年4月11日          总第552期 

 

期 

 

期 

期 

 

 

  一周净值 

基金名称 

2016-4-5 2016-4-6 2016-4-7 2016-4-8 

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 

东吴嘉禾优势 0.7937 2.5137 0.8028 2.5228 0.7924 2.5124 0.7851 2.5051 

东吴价值成长 0.9342 1.9970 0.9424 2.0052 0.9191 1.9819 0.9049 1.9677 

东吴行业轮动 0.7292 0.8092 0.7387 0.8187 0.7294 0.8094 0.7236 0.8036 

东吴进取策略 1.3804 1.4504 1.3896 1.4596 1.3963 1.4663 1.3857 1.4557 

东吴新经济 1.3960 1.3960 1.4000 1.4000 1.3820 1.3820 1.3610 1.3610 

东吴新创业 1.4060 1.4660 1.4140 1.4740 1.3970 1.4570 1.3750 1.4350 

东吴新产业 1.8860 1.8860 1.8840 1.8840 1.8540 1.8540 1.8230 1.8230 

东吴内需增长 1.6570 1.6570 1.6630 1.6630 1.6510 1.6510 1.6280 1.6280 

东吴配臵优化 1.1850 1.1850 1.1890 1.1890 1.1700 1.1700 1.1500 1.1500 

东吴阿尔法 1.1400 1.1400 1.1500 1.1500 1.1340 1.1340 1.1280 1.1280 

东吴新趋势 0.8020 0.8020 0.8050 0.8050 0.7950 0.7950 0.7900 0.7900 

东吴移动互联 1.0090 1.0090 1.0080 1.0080 1.0060 1.0060 1.0050 1.0050 

东吴深证 100 1.1210 1.1210 1.1240 1.1240 1.1050 1.1050 1.0950 1.0950 

东吴中证新兴 1.1160 1.1160 1.1190 1.1190 1.0990 1.0990 1.0880 1.0880 

东吴鼎利分级 1.2330 1.2820 1.2340 1.2830 1.2340 1.2830 1.2350 1.2840 

东吴鼎利 A 1.0130 1.1210 1.0130 1.1210 1.0130 1.1210 1.0130 1.1210 

鼎利进取 1.2540 1.2540 1.2550 1.2550 1.2550 1.2550 1.2560 1.2560 

东吴可转债 0.9930 0.9390 0.9930 0.9390 0.9880 0.9340 0.9830 0.9290 

可转债 A 1.0100 1.1070 1.0110 1.1080 1.0110 1.1080 1.0110 1.1080 

可转债 B 0.9530 0.5460 0.9510 0.5440 0.9340 0.5270 0.9180 0.5110 

东吴优信稳健 A 1.1371 1.1491 1.1374 1.1494 1.1336 1.1456 1.1290 1.1410 

东吴优信稳健 C 1.1080 1.1200 1.1083 1.1203 1.1047 1.1167 1.1001 1.1121 

东吴增利 A 1.2730 1.3130 1.2740 1.3140 1.2730 1.3130 1.2730 1.3130 

东吴增利 C 1.2490 1.2890 1.2500 1.2900 1.2500 1.2900 1.2500 1.2900 
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基金名称 

2016-4-4 2016-4-5 2016-4-6 2016-4-7 2016-4-8 

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 2.0086 2.4190 0.6031 2.4120 0.6497 2.4250 0.6838 2.4280 0.6604 2.4300 

东吴货币 B 2.2053 2.6640 0.6676 2.6570 0.7153 2.6700 0.7494 2.6720 0.7291 2.6770 

 

  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 1.62  15.76  -0.78  9.30  -25.33  2.83  -14.35  215.19  

东吴价值成长 0.01  9.32  -8.77  -7.54  -34.09  6.18  -25.78  103.58  

东吴行业轮动 1.83  17.64  -2.31  12.10  -19.53  43.23  -16.26  -22.87  

东吴进取策略 2.96  16.98  1.92  17.32  -15.76  29.23  -10.82  48.22  

东吴新经济 -0.07  2.41  -10.17  -6.07  -17.11  57.52  -20.13  36.10  

东吴新创业 0.59  2.54  -11.46  -6.34  -17.52  38.61  -21.25  45.18  

东吴新产业 -0.76  8.90  -10.29  1.11  -24.98  41.76  -27.20  82.30  

东吴内需增长 0.43  1.94  -9.45  -3.90  -15.16  37.73  -19.37  62.80  

东吴配臵优化 -1.03  5.22  0.35  -3.12  0.00  0.00  -2.13  -2.71  

东吴阿尔法 0.98  9.30  -10.55  1.90  -12.69  12.69  -22.31  12.80  

东吴新趋势 -0.13  8.67  -10.73  -18.89  0.00  0.00  -24.83  -21.00  

东吴移动互联 0.00  0.90  0.30  1.31  0.00  0.00  -0.59  0.50  

东吴深证 100 -0.18  4.99  -5.19  -0.18  -23.59  37.74  -17.48  9.50  

东吴中证新兴 -0.37  4.92  -5.96  -5.47  -24.65  36.34  -17.70  8.80  

东吴鼎利分级 0.16  0.65  1.06  4.58  15.20  24.53  1.15  23.30  

东吴可转债 0.00  0.31  -3.08  -10.52  -44.23  0.00  -8.23  -17.67  

东吴优信稳健 A 0.31  3.01  0.23  -2.08  -3.06  10.50  -3.65  14.24  

东吴优信稳健 C 0.30  2.98  0.13  -2.27  -3.38  9.71  -3.75  8.95  

东吴增利 A 0.16  0.71  1.52  3.83  8.34  24.32  1.60  32.30  

东吴增利 C 0.16  0.73  1.46  3.73  7.94  23.52  1.54  29.93  

数据来源：wind 
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  基金经理手记 

市场又到调整时 

杨庆定 

 几乎所有卖方研究均表示 2016 年债券市场是个大牛市，至少是个小牛市，但是截至 2016 年 4

月 8 日，银行间 10 年期国债收益率上行约 9 个 BP，债市下行。今日公布 2016 年 3 月份物价数据，

全国居民消费价格总水平同比上涨 2.3%，低于前期市场预期，但是市场表现让人大跌眼镜，债券市

场继续小幅回调，似乎没有多少正像反应。 

近期各项数据包括同步数据和前示数据均显著或略强于市场预期，市场对于数据改善的来源看法

不一，源于经济基本面改善，还是 1季度天量信贷后的短期好转，当前所处阶段对此既无法证实也无

法证伪，所以市场对此的反应基本靠信仰。加之近期通胀相较于去年有所提高，市场近期承受一定调

整压力。短期来看，数据好转，但是较长期而言，小幅下行应该是大趋势，这个方向不会改变。这种

改善应该基于天量流动性推动。与此同时，目前 2.9%左右的 10 年国债、3.3%左右的国开和 3.4%左右

的非国开、包括地方债，都不具备显著的配臵价值。一方面是基本面的有利，另一方面收益率处于非

常低位，这是对于债券市场最大的不利因素，一旦市场发生波动，比如资金价格提高，杠杆部分没有

利息差甚至有负差时，杠杆部分将急剧下行。预计在二季度市场将继续纠结。  

信用风险将成为市场短期重要关注。一方面目前正处于年报密集披露期，业绩地雷较多，盈利大

幅下滑甚至亏损的企业占比仍然居高不下，而随之而来的 5-7 月将迎来评级下调高峰期，带来阶段性

市场估值压力。这也仅仅是一个方面，更严重的是实质违约，2016 年前 4 个月的违约数目是前几年

的总和，预示今年将是违约大年，由此给市场带来的冲击目前尚未完全反应，特别今年的信用债市场

相当部分基于银行委外，这部分资金对违约几乎零容忍，一旦发生违约，前段时间经历的恶性抛售将

再次上演。 

不过我们也无需对此过分担心，从市场来看，一季度信用仍然持续供需两旺的格局，单季信用债

净增量连续第三个季度超过万亿且持续增长，达到 1.4 万亿元。而信用基本面方面，系统性风险仍然

处于可控状态，近期市场对于债转股的讨论明显升温，债转股也是延缓系统性风险的有效手段。近期

我们参与了部分券商组织的地方政府调研，从调研的实际情况来看，地方政府对于辖区内国企违约很

难容忍，因为这涉及到地方政府长期的融资问题，这也是信用债市场当前为数不多的亮点之一。 

 

东吴视点 
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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。 

 

 东吴基金戴斌：震荡筑底，等待否极泰来 

《上海航空》杂志 

开年以来，市场始终处于深度调整之中。 

然而，既有变量正发生变化，新的变量也已出现。宏观调控的基调由调结构转向稳增长，或使得

短期经济阶段性见底，并带动二级市场企稳反弹。 

长远来看，成长股背后的投资逻辑依然未变。 

回顾：多因素引发市场调整 

据 wind 数据显示，今年以来截至 3 月 11 日，上证指数、创业板指数分别下跌 20.75%、28.63%，

部分个股更是跌幅惊人。其背后原因在于：市场对宏观因素不确定性的担忧加剧；市场微观结构调整

所造成的冲击；制度设计缺陷的放大。 

一方面，美联储加息导致全球流动性收紧，对制造端中国的冲击远大于预期。人民币贬值预期的

升温，约束了国内流动性进一步宽松的空间。政府提出的经济转型和结构调整，至少在数据层面，尚

未扭转宏观经济下行的压力。 

另一方面，市场参与主体较去年已发生重大变化，以私募为代表的绝对收益投资者占比急剧扩大，

导致市场一有风吹草动就极易造成踩踏。杠杆资金、量化投资和绝对收益投资比例的大幅提升，乃“股

灾”后市场波动显著放大的重要原因。 

此外，熔断机制又加剧了内生性调整的幅度，起到了放大作用，但并非此轮下跌的根本原因。 

今年以来，成长股跌幅远超主板。若拉长时间来看，代表未来经济转型方向的成长股，至少已经

历了三年的牛市，积累了巨大的投资收益，估值也相对较高。去年下半年，政府开始强调供给侧改革，

松绑房地产政策，似有重回投资拉动的迹象，转型与创新不再是首要命题，其重要性正在被弱化。市

场是有效的，成长股的弱势正是这一宏观假设的映照。 

二月份，在供给侧改革的大旗下，煤炭、钢铁等传统周期股“飞翔”，即使反转大概率不会发生，

但不妨碍投资者心中之花盛开。 

 

东吴动态 
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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。 

 

展望：市场已处于底部区域 

全球金融波动加剧，美国经济数据反复，美联储转向鸽派，加息预期降温。美元指数回落，人民

币汇率企稳，为央行提供了喘息机会。 

近期，央行出人意料的降准，释放出明确信号——货币宽松不会改变。此外，国内的宏观数据也

有亮点，信贷数据连续两个月超预期；微观层面的煤炭、螺纹钢等价格均有反弹，周期产能在经历了

长达八年的痛苦去化后，正逐步趋于稳定。 

在此背景下，政府提出供给侧改革，强调房地产去库存化，隐约要回到投资拉动的老路上来；再

叠加宽松的货币政策，预计经济有望在短期内阶段性见底。 

从调结构（转型创新）到稳增长（供给侧改革），宏观调控基调的转变，对资本市场的影响路径

只少有以下几个方面： 

其一，周期性行业获得喘息，有助于稳定蓝筹股的业绩预期，考虑到其权重，指数企稳并整体向

上的概率更大；其二，成长股短期内将承压，在存量博弈主导的市场环境下，资金更倾向于追逐赚钱

效应；其三，更长远的影响在于，实体经济回报率的提升，有可能阻碍增量资金入市。 

结构性问题也逐步得到改观。熔断机制的及时取消，显示管理层有向市场妥协的意味；且杠杆资

金已基本被消灭，市场环境整体趋于理性。因此，短期结论简洁明了：市场已大概率进入底部区域，

未来向上的概率更大。 

投资：坚持成长股投资主线 

经济问题的实质是周期阶段的划分。短期问题的长期化无疑是危险的。人们目前所看到的情况有

其合理性：政府试图通过短期托底经济来缓解日益加剧的通缩压力，却又不愿意强刺激需求端制造新

的泡沫。 

因此，在经济阶段性见底后，转型创新依然是中国经济的必由之路。正是基于这一判断，我们仍

坚定看好成长股的投资价值。 

开年以来的深度调整，已使得一批优质成长股的估值具有了吸引力，即便只考虑其内生增长，这

批公司 2016 年 PE（市盈率）也已进入到了 30 倍左右的区间，处于历史极低水平。风险偏好的修复可

能尚需时日，但是无需过度悲观。 

东吴动态 
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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。 

 

正所谓“知行合一”。既然看好中国经济转型的大方向，认可创新才是未来发展的源动力，那么

落实在投资操作上，我们仍将坚持成长股这一投资主线，这也是我们所熟悉的系统与框架：寻找行业

空间足够大、竞争格局稳定、企业护城河足够宽、具备企业家精神的公司予以长期重点布局。 

当然，短期的风格切换也应考虑。在对整体宏观环境重新评估的基础上，我们将择机调整部分仓

位，配臵以地产为代表的周期板块，使得持仓结构更为均衡、合理。 
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问：什么是巨额赎回？ 

答：巨额赎回是指当开放式基金的当日净赎回量超过基金规模的 10%时，基金管理人可以在接受

赎回比例不低于基金总规模的 10%的情况下，对其余的赎回申请延期办理。巨额赎回申请发生时，投

资人可选择连续赎回或取消赎回两种方式，连续赎回是指投资者对于延期办理的赎回申请部分，选择

依次在下一个基金开放日进行赎回。 

 

问：什么是累计净值？ 

答：基金累计净值指的是份额净值与基金成立以来累计分红派息之和。 

累计净值反映该基金自成立以来的总体收益情况的数据。 

 

问：投资基金应有哪些准备？ 

答：投资基金前应做好充分的准备工作：制订切实可行的投资目标；了解自身风险承受能力和承

受意愿；准备资金进行长期投资；选择有实力的基金管理公司；选择合适的基金投资品种；选择合适

的交易渠道；选择合适的投资方式；选择合适的投资时机。 

 

常见问题 

 


