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   可转债市场投资价值凸显 选择范围广 

   政策面、基本面双支撑 转债机会可期 

   可转债产品值得长期看好 

   东吴杨庆定：可转债投资“下跌有度、上涨有力”

 

   目前的电子服务类型有哪些？ 

   如何开通电子对账单？ 

   电子账单有哪几种频率？ 
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  一周净值 

 

基金名称 

4 月 21 日 4 月 22 日 4 月 23 日 4 月 24 日 4 月 25 日 

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 

东吴双动力 1.2828 1.9028 1.2568 1.8768 1.2480 1.8680 1.2330 1.8530 1.2070 1.8270 

东吴轮动 0.5089 0.5889 0.5014 0.5814 0.4979 0.5779 0.4935 0.5735 0.4845 0.5645 

东吴新经济 0.8230 0.8230 0.8210 0.8210 0.8240 0.8240 0.8280 0.8280 0.8180 0.8180 

东吴新创业 0.9970 1.0570 0.9810 1.0410 0.9740 1.0340 0.9670 1.0270 0.9500 1.0100 

东吴新产业 1.2880 1.2880 1.2640 1.2640 1.2500 1.2500 1.2380 1.2380 1.2130 1.2130 

东吴嘉禾 0.7806 2.5006 0.7705 2.4905 0.7635 2.4835 0.7592 2.4792 0.7406 2.4606 

东吴策略 1.0801 1.1501 1.0731 1.1431 1.0735 1.1435 1.0706 1.1406 1.0638 1.1338 

东吴保本 1.0020 1.0020 1.0030 1.0030 1.0030 1.0030 1.0040 1.0040 1.0040 1.0040 

东吴内需 1.1890 1.1890 1.1760 1.1760 1.1660 1.1660 1.1600 1.1600 1.1310 1.1310 

东吴中证新兴 0.7930 0.7930 0.7880 0.7880 0.7880 0.7880 0.7810 0.7810 0.7680 0.7680 

东吴深证 100 0.7830 0.7830 0.7830 0.7830 0.7840 0.7840 0.7820 0.7820 0.7710 0.7710 

东吴优信 A 1.0324 1.0444 1.0321 1.0441 1.0328 1.0448 1.0341 1.0461 1.0357 1.0477 

东吴优信 C 1.0130 1.0250 1.0127 1.0247 1.0133 1.0253 1.0147 1.0267 1.0162 1.0282 

东吴增利 A 1.0360 1.0760 1.0350 1.0750 1.0370 1.0770 1.0370 1.0770 1.0380 1.0780 

东吴增利 C 1.0260 1.0660 1.0240 1.0640 1.0270 1.0670 1.0270 1.0670 1.0280 1.0680 

东吴鼎利分级 0.9810 0.9940 0.9810 0.9940 0.9800 0.9930 0.9720 0.9940 0.9700 0.9920 

鼎利优先 1.0210 1.0420 1.0210 1.0420 1.0210 1.0420 1.0000 1.0420 1.0000 1.0420 

鼎利进取 0.9490 0.9490 0.9490 0.9490 0.9470 0.9470 0.9490 0.9490 0.9480 0.9480 
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基金 

名称 

4 月 20 日 4 月 21 日 4 月 22 日 4 月 23 日 4 月 24 日 4 月 25 日 

万份 

收益 

7 日年化 

收益率 

万份 

收益 

7 日年化 

收益率 

万份 

收益 

7 日年化

收益率

万份 

收益 

7 日年化

收益率

万份 

收益 

7 日年化 

收益率 

万份 

收益 

7 日年化

收益率

东吴货

币 A 
1.0694 5.319% 0.4605 5.237% 0.4392 5.353% 0.1127 5.084% 0.4697 1.622% 0.6486 1.683%

东吴货

币 B 
1.2009 5.567% 0.5209 5.485% 0.4988 5.599% 0.1779 5.331% 0.5332 1.858% 0.7137 1.919%

 

 

  基金表现 

 

基金 

名称 

今年以来 最近一周 最近一月 最近三月 最近六月 最近一年 最近两年 最近三年 设立以来

回报率(%) 回报率(%) 回报率(%) 回报率(%) 回报率(%) 回报率(%) 年化回报率 年化回报率 总回报率(%)

东吴新产业 -0.33 -7.12 -4.34 -7.19 1.59 19.74 10.64 - 21.30 

东吴新创业 -3.55 -5.75 -4.62 -9.52 -3.36 1.93 5.04 -2.97 0.23 

东吴双动力 -3.85 -7.55 -4.08 -10.25 -5.04 0.56 6.40 -1.48 82.60 
东吴中证新兴 -4.00 -4.60 -3.52 -4.71 -3.64 7.71 3.35 -8.33 -23.20 

东吴轮动 -7.66 -6.03 -3.45 -8.93 -15.25 -28.63 -23.92 -24.87 -48.36 

东吴 100 -10.14 -2.90 -1.03 -8.10 -13.37 -13.37 -12.28 - -22.90 

东吴新经济 -10.99 -3.08 -3.65 -10.50 -16.53 -15.41 -8.59 -10.08 -18.20 

东吴嘉禾 3.46 -5.84 -1.10 -3.77 2.88 6.59 2.69 -4.83 192.72 

东吴策略 -3.20 -2.54 -0.79 -4.02 -3.91 6.65 10.66 -1.36 13.88 

东吴内需 0.27 -5.67 -4.64 -9.01 0.98 13.78 - - 13.10 

东吴优信 A 4.70 0.67 0.81 6.32 -1.75 -2.24 2.85 0.72 4.80 

东吴优信 C 4.55 0.67 0.77 6.21 -2.02 -2.69 2.41 0.32 0.64 

东吴增利 C 0.29 0.19 1.78 1.28 -0.77 -1.25 1.76 - 6.86 

东吴增利 A 0.19 0.19 1.67 1.17 -0.86 -1.05 2.09 - 7.88 

东吴货币 B 1.28 0.04 0.34 0.87 1.97 3.58 3.39 3.50 13.29 

东吴货币 A 1.21 0.03 0.32 0.81 1.85 3.33 3.14 3.25 12.22 

东吴保本 3.29 0.30 1.01 3.29 -1.28 -3.00 - - 0.40 

据来源：晨星基金网 cn.moringstar.com 

基金数据 



 

 

2014年4月28日          总第454期 
 

 
 

  基金经理手记 

认清明天的方向，不忘昨日的来处 

戴  斌 

近期市场的调整足以用悲情来形容。尽管事后分析原因，例如：经济低迷、管理层托底力度有限、IPO重启、美

股调整等等，凡此种种，不一而足。然而，即便对于我们这样从一季度就已经开始持谨慎态度的投资人来说（即使

自认已经颇为全面的考虑了各种因素），这样的调整也超出了我们的预期。只能说，当市场的趋势形成之后，理性

的回归就需要时间去熨平。 

我们更关心的是，之后怎么办？历史已经反复告诫我们，任何时候的投资都必然离不开时代大背景。中国正在

经历自改革开放后意义最为深远的经济变革，正经历由传统投资拉动向内需拉动的结构转变。我们赖以维系的土地、

人力等成本优势，随着“刘易斯拐点”的来临、城镇化的加速而逐渐消失，表现在国际分工中，低附加值的制造业

开始向非洲、东南亚和中亚转移。在投资拉动只能增加供给过剩，而成本优势逐渐消弭之际，效率提升就成了希望

所在。 

无论是信息传播、物流、金融，还是生产制造，提升效率、以更少的投入提供更多的产出，是身处后工业时代

的中国所必须面对的课题，也是唯一的出路。发达经济体如美国、日本、德国概莫如是，而深陷中等收入陷阱的拉

美国家则给我们提供了反面素材。 

令人欣慰是，经过了近30年的积累，中国企业已经完成了一定程度的资本积累，也涌现出了一批富有企业家精

神的管理者。扎根于儒家思想、以兼容并蓄为表征的肥沃土壤之中，他们已经展现出了驾驭新技术、创造新模式的

能力和动力。例如电商平台的爆发式成长，通过信息技术减少消费者搜索成本已经实现了效率提升；例如智能手机

的迅速普及，极大提高了使用者碎片时间的利用效率；再例如工业废弃物资源化技术，提升了原材料的使用效率，

降低了成本投入。 

而未来，新技术将在各个领域进一步推动整个经济效率的提高。例如机器人技术，在制造业领域的应用可能迎

来爆发；新型照明技术将有助于提升能源的使用效率；而软件系统再造则有助于企业信息化向云端转移。而这些领

域，也正是我们坚定看好的投资方向。 

引用近期热播的《舌尖上的中国第二季》中的一句台词：“认清明天的方向，不忘昨日的来处”。巨变下的中

国，坚守正确的理念，寻找确定的方向，当是现下我们投资者的应有之道。 

 

 

东吴视点 



 

 

2014年4月28日          总第454期 

 

 

可转债市场投资价值凸显 选择范围广  

4 月 23 日  证券时报 

可转债投资机遇进入机构投资者关注视野中。近期东吴基金发行东吴中证可转换债券指数分级基金，所跟踪的

标的指数为中证可转换债券指数。 

该基金拟任基金经理杨庆定表示，中证转债指数具备攻守兼备的特点，基金建仓将完全复制中证转债指数，此

指数过去 9年平均上涨幅度超过沪深 300 指数，从历史经验上来可以为投资者带来比较持续稳定的回报。目前市场

中一些可转换债券的正股相较于港股有比较大的折价率，目前建仓标的在估值上有较大优势。 

杨庆定认为，“沪港通”的出台大大有利于刺激蓝筹股价值回归，目前一些蓝筹股破净的现状并不能维持太久。

此前一些大盘蓝筹股相较于港股存在折价情况，原因在于国内资本市场环境较为封闭，主板股票流动性较差，由于

外汇管制和投资额度管理，之前国外资金投资国内需要通过 QFII 通道，交易成本很大，因此股票定价上存在严重低

估的现象。 

 “不过目前而言，国内现在很多蓝筹股通过分红等方式股息率较高，相当于准债券的一种收益，这对境外的买

入并持有风格的长线资金具有吸引力，因此一旦相关限制制度发生变革，这种折价情况会逐渐改善。”杨庆定表示。 

从投资价值角度来看，国内蓝筹股也存在估值修复的需求。杨庆定表示，国外股市中一些质地优良的股票破净

往往是在金融危机或重大利空冲击才会发生，虽然目前国内经济基本面较为疲软，各类经济数据也不理想，但是放

眼整个国际资本市场，7％以上的 GDP 增速仍然是较高的增长率，况且宏观经济整体在政府把握下平稳运行，“硬着

陆”的概率很低，因此国内质地优良的蓝筹股破净并不是一个正常状态。 

除了股性机会较好以外，债性也是投资可转债一个重要考虑因素。杨庆定认为，可转债本身带有期权性质，是

上涨有力下跌有度的一类细分市场投资标的，例如今年年初中行转债在阶段性低点 95.85 元之后吸引大量资金，当

时纯债收益率在 5.5％左右，作为一只 3A 信用评级的债券，在剩余两年期限时收益率与债券市场整体收益率持平，

在这样的收益率水平下还附加看涨期权，因此即使正股下跌可转债价格也不再下跌，可以说可转债具有很好防御性。 

杨庆定表示，过去 10 年 10 年期国债收益率平均值为 3.6％附近，今年年初 10 年期国债收益率在 4.6％左右，

处在一个利率中枢较高水平，截至上周国内 10 年期国债收益率在 4.2％左右，因此债券收益率下行概率较大，未来

债券市场仍然不乏一些机会。 

据了解，该产品 A份额的约定年收益率为“一年期银行定期存款年利率（税后）+3.0％”，以当前一年期银行

定期存款年利率 3％计算，可转债 A的首期约定年化收益率为 6％，在分级基金中处于较高水平；可转债 B份额的初

始杠杆为 3.33 倍，可对基金母份额的收益进行有效放大，投资可转债 B以获取超越标的指数表现的杠杆收益。 

东吴动态 



 

 

2014年4月28日          总第454期 

近些年来可转债市场发展迅速，杨庆定指出，近些年可转换债券市场规模越来越大，未来银行、保险、医药等

企业都会发行可转换债券，可选择范围也会越来越广，金融市场细分市场的发展是未来不可忽视的一个投资领域。 

 

政策面、基本面双支撑 转债机会可期 

4月 21 日  上海证券报  

从国企改革主题到最近的沪港通新政获批，今年以来资本市场热点频出。在东吴可转债基金拟任基金经理杨庆

定看来，上述政策利好大盘及相关转债股；而从基本面角度，经过前期调整，可转债估值也已接近 2011 年 9 月底部，

在正股、估值、价格均处于低位的三重支撑下，转债机会值得期待。 

政策东风频吹 

目前，国企改革风起云涌，相关可转债投资热情也被迅速点燃。数据显示，截至 3月底，石化转债自今年以来

涨幅达 6.7%。此外，3月份隧道股份受国企改革概念带动，其正股上涨 13.93%而致使隧道转债上涨 7.55%。 

不仅如此，4月 10 日，证监会公告沪港股票市场交易互联互通机制试点（以下简称沪港通）机制正式获批，并

且将在未来 6个月内正式推出沪港通业务。 

杨庆定表示，A股整体上相较于港股市场长期折价，沪港通的试水有望打通两地市场的壁垒，有助于缩小两地

价差，A股溢价低的股票会受到政策刺激出现上涨。 

在杨庆定看来，政策东风频吹，将有助于提升大盘蓝筹及相关可转债股。 

 “由于可投资的 A股主要为沪市大盘蓝筹股、A+H 股、目前沪市大盘蓝筹股处于估值低位，尤其是现在许多跌

破净资产的金融股，对境外资金有很大的吸引力。”杨庆定表示。 

基本面多重支撑 

除了政策面有东风可借，杨庆定认为，可转债市场目前的基本面情况也令其后市值得期待。 

 “去年 12 月以来，可转债市场开始有所低估，所以目前可转债估值整体处于底部区域。”杨庆定说。 

Wind 数据统计，截至 3月 31 日收盘，27 只上市可转债中有 11 只转股溢价率低于 10%。这意味着当正股市场上

升时，可转债市场将获得更大的弹性；而正股市场下跌时，可转债市场的抗跌性也会更强。 

杨庆定认为，经过前期调整，可转债估值也已接近 2011 年 9 月底部，在正股、估值、价格均处于低位的三重支

撑下，转债机会值得期待。 
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从债市整体情况看，“作为债市冷暖标杆的 10 年国债收益率见顶，这是一轮债市熊市见底牛市即将开启的信号。”

杨庆定表示：“目前 10 你按国债收益率仍然处于顶部区域，中长期的债券配置窗口正在打开。” 

可转债 “分级”新玩法 

需要指出的是，尽管转债市场面临潜在机遇，然而其价值构成较为复杂，附加条款众多，普通投资者直接投资

的门槛较高。 

目前，东吴中证可转债指数分级基金正在发行，这也是目前市场上较为稀缺的品种。杨庆定介绍说，该基金跟

踪标的为中证可转债指数，过去 9年该指数平均收益率达到 15.43%，跑赢沪深 300 指数和中证全债指数。 

从产品设计上来看，东吴中证可转债指数分级基金的三类份额可分别满足不同风险收益偏好投资者的不同需求。

其中母基金份额风险收益预期高于货币基金，低于混合基金和股票基金；东吴可转债 A 的约定收益率为“一年期银

行定期存款年利率（税后）+3.0%”，具有预期低风险、预期收益相对稳定的特征；而东吴可转债 B将获得剩余收益，

带有适当杠杆，表现出预期风险高、预期收益高的特征。 

“整体上讲，下跌有度、上攻有力是这只产品的特点。”杨庆定表示。 

 

可转债产品值得长期看好 

4月 22 日  大众证券报       

近日，沪港通靴子落地，大盘蓝筹迎来利好，领涨抗跌的可转债投资也再度引起市场关注。Wind 数据统计，截

至 4月 14 日，二季度以来上证综指上涨 4.83%，中证转债指数累计涨幅也高达 2.87%。 

在此背景下，正在平安银行等渠道发行的东吴可转债基金可谓生逢其时。该基金拟任基金经理杨庆定近日在接

受记者采访时表示，可转债是介于股市和债市之间的一种“1/2 权益类产品”，兼具债性与期权性双重属性，具有

“下跌有度，上涨有力”的显著优势，是值得投资者长期看好的细分市场。 

可转债下跌有度、上涨有力 

今年以来，经济改革层层深入，宏观经济数据低于预期。A股市场多空交织，大盘指数上下两难。在杨庆定看

来，一季度 GDP 跌破 7.5%是大概率事件，但放眼全球市场，保持 7%以上的 GDP 增幅实属不易。而在保就业、稳增长

政策支撑下，国内经济发展速度也难以跌破底线，在这样的宏观经济背景下，“下跌有度、上涨有力”的可转债投

资就成为一种不错的投资标的。 

杨庆定表示，东吴基金选择可转债这一细分市场，主要是希望通过“傻瓜式”的指数化投资策略，为投资者带

来持续而稳健的长期收益。据 Wind 数据统计，截至 2013 年年底，过去 9年东吴可转债所跟踪的中证转债指数累计
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收益率高达 138.89%，优于同期沪深 300 指数和中证全债指数表现;同样在这 9年中，中证转债指数平均收益率达到 

15.43%，同期沪深 300 指数和中证全债指数年化收益率分别为 14.78%、4.82%。 

杨庆定表示，可转债的投资价值在于其作为一种含权债券，一方面具备了普通股票所不具备的债券底价以及“强

制赎回”等条款支撑，具有较高的安全性;另一方面得益于其内生的期权属性，可以分享正股上涨的收益，又能投资

者带来长期投资回报，因而具备了“下跌有度，上涨有力”的显著优势。 

东吴可转债或逢建仓良机 

1 月中下旬以来，受益于宽松资金面支撑，债市投资走出一波小牛市。在央行连续数周正回购操作之后，投资

者对二季度的流动性判断趋于谨慎，对后期债市的走势判断也出现分歧。对此，东吴基金杨庆定表示，从长期来看，

作为债市冷暖交替标杆的 10 年期国债收益率仍处于顶部区域，其下行概率较大。而经过去年 6月以来的深度调整，

中长期的债券配置窗口或已打开。加上近期爆发的一系列信用事件，机构对非标资产的认知度也有所提高。此外，3

月 PMI 创数年来同期新低，预示经济疲软，宏观面也利好债市。 

具体到可转债投资，杨庆定则表现得更加有信心——正股、估值和价格均处于历史低位，可转债机会值得坚定

看好，东吴可转债也将迎来不错的建仓良机。首先相较于 H股，A股中的中行、工行、平安和重工等正股都有比较

大的折价率，沪港通也有利于提升其 A股股价。其次从股性来看，此类大盘转债的估值都处于合理区间，利于新基

金建仓。再者，就债性而言，目前多数可转债的到期收益率都处于高点，即使正股下行，其到期收益率也不会再跌，

且附加一定的看涨期权，称得上是“有保障的衍生品”，所以具有不错的安全性。杨庆定同时指出，未来发行可转

债的企业类型会越来越多，东吴可转债的投资标的也会越来越丰富，因而值得投资者长期关注。 

 

东吴杨庆定：可转债投资“下跌有度、上涨有力” 

4月 18 日 中国证券报  

日渐壮大的分级基金阵营，又将迎来一支新生力量：以中证转债指数为跟踪标的的分级基金——东吴可转债分

级基金正式在平安银行等渠道发行。该基金的拟任基金经理杨庆定向记者表示，可转债是一种含权债券，同时具备

普通股票所不具备的债性和普通债券所不具备的股性，在股市下跌时，由于受到可转债天然的债底支撑，一般不会

跌破其债券价值部分；在股票市场上涨时，又由于内生的期权属性，可分享正股股票上涨的收益。因此，可转债这

种弱市债性保值、强市股性增值的特点，可以形容为“下跌有度、上涨有力”。 

杨庆定认为，由于正股、估值和价格均处于历史低位，可转债机会值得坚定看好，东吴可转债也将迎来不错的

建仓良机。杨庆定还表示，东吴基金选择可转债这一细分市场，主要是希望通过“傻瓜式”的指数化投资策略，为

投资者带来持续而稳健的长期收益。据统计，截至 2013 年年底，过去 9年东吴可转债所跟踪的中证转债指数累计收

益率高达 138.89%，优于同期沪深 300 指数和中证全债指数表现。 
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Q: 目前的电子服务类型有哪些？ 

A: 本基金公司的客户均享有信息订制的免费服务，投资者通过客服热线或网站“账户查询”进

行信息补全并订阅。目前有以下服务供客户选择： 

1. 主动推送类服务:交易确认、账户确认、东吴观点、生日祝福、节日祝福、活动公告、产品推

荐，营销资讯等的短信和邮件服务。 

2. 订制短信：持有基金日、周净值短信。 

3. 订制邮件：持有基金日、周净值公告，东吴旗下所有基金周、日净值公告，对账单，投资研

究周报，东吴基金晨报等。 

4. 年度纸质对账单寄送服务。 

 

Q: 如何开通电子对账单？ 

A: 您可利用以下方式定制电子账单,A.登陆东吴官方网站：www.scfund.com.cn 进入账户查询系

统定制电子账单  B.发送电子邮件至 services@scfund.com.cn 登记您的邮件地址并开通电子账单。 

 

Q: 电子账单有哪几种频率？ 

A: 目前我公司提供月度、季度、年度三种。一般在每月、每季、每年的前三个工作日内发送。 

 

 

 

 

 

 

 

 

常见问题 


