
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   一周净值 

   基金表现 

 

   基金经理手记：在美联储加息背景下稳健操作 

 

   东吴基金彭敢：成长股投资也是价值投资 

 

   基金成立条件是怎样的？ 

   基金募集失败怎么办？ 

   为什么在基金论坛上查询到的基金估值有时会与实

际基金净值有所不同？ 
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  一周净值 

基金名称 

2018-2-26 2018-2-27 2018-2-28 2018-3-1 2018-3-2 

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 0.7952 2.5152 0.7941 2.5141 0.7916 2.5116 0.7999 2.5199 0.7963 2.5163 

东吴价值成长 0.7666 1.8294 0.7604 1.8232 0.7722 1.8350 0.7834 1.8462 0.7727 1.8355 

东吴行业轮动 0.7577 0.8377 0.7417 0.8217 0.7409 0.8209 0.7434 0.8234 0.7437 0.8237 

东吴进取策略 0.9653 1.4853 0.9627 1.4827 0.9695 1.4895 0.9789 1.4989 1.0056 1.5256 

东吴新经济 0.9230 1.3130 0.9160 1.3060 0.9260 1.3160 0.9440 1.3340 0.9350 1.3250 

东吴新产业精选 1.7090 1.7090 1.7130 1.7130 1.7570 1.7570 1.7900 1.7900 1.7770 1.7770 

东吴内需增长 1.0070 1.7700 0.9986 1.7616 0.9934 1.7564 1.0020 1.7650 0.9956 1.7586 

东吴配置优化 1.1764 1.4004 1.1702 1.3942 1.1699 1.3939 1.1804 1.4044 1.1737 1.3977 

东吴阿尔法 1.4120 1.4120 1.4400 1.4400 1.4580 1.4580 1.4740 1.4740 1.4580 1.4580 

东吴新趋势 0.6320 0.6320 0.6430 0.6430 0.6510 0.6510 0.6590 0.6590 0.6490 0.6490 

东吴移动互联 A 1.1000 1.1000 1.1160 1.1160 1.1120 1.1120 1.1250 1.1250 1.1120 1.1120 

东吴移动互联 C 1.0910 1.0910 1.1080 1.1080 1.1030 1.1030 1.1160 1.1160 1.1040 1.1040 

东吴国企改革 0.9630 0.9630 0.9530 0.9530 0.9530 0.9530 0.9550 0.9550 0.9500 0.9500 

东吴安盈量化 0.9930 0.9930 0.9780 0.9780 0.9690 0.9690 0.9750 0.9750 0.9670 0.9670 

东吴安鑫量化 0.9980 1.1170 0.9910 1.1100 0.9880 1.1070 0.9920 1.1110 0.9880 1.1070 

东吴智慧医疗 0.8850 0.8850 0.8810 0.8810 0.8800 0.8800 0.8900 0.8900 0.8830 0.8830 

东吴安享量化 1.0880 1.6680 1.0800 1.6600 1.0780 1.6580 1.0870 1.6670 1.0790 1.6590 

东吴深证 100 1.3340 1.3340 1.3110 1.3110 1.3080 1.3080 1.3190 1.3190 1.3080 1.3080 

东吴中证新兴 1.2110 1.2110 1.2130 1.2130 1.2170 1.2170 1.2310 1.2310 1.2190 1.2190 

东吴鼎利(LOF) 1.0580 1.3540 1.0580 1.3540 1.0580 1.3540 1.0580 1.3540 1.0470 1.3430 

东吴中证可转债 1.0390 0.8780 1.0300 0.8690 1.0270 0.8660 1.0260 0.8650 1.0200 0.8590 

可转债 A 1.0100 1.1930 1.0100 1.1930 1.0110 1.1940 1.0110 1.1940 1.0110 1.1940 

可转债 B 1.1070 0.1410 1.0770 0.1110 1.0640 0.0980 1.0610 0.0950 1.0410 0.0750 

东吴优信稳健 A 1.1513 1.1633 1.1597 1.1717 1.1600 1.1720 1.1631 1.1751 1.1586 1.1706 

东吴优信稳健 C 1.1135 1.1255 1.1215 1.1335 1.1218 1.1338 1.1249 1.1369 1.1204 1.1324 

东吴增利 A 1.0760 1.4160 1.0760 1.4160 1.0760 1.4160 1.0770 1.4170 1.0770 1.4170 

东吴增利 C 1.0650 1.3750 1.0650 1.3750 1.0660 1.3760 1.0660 1.3760 1.0660 1.3760 

东吴鼎元 A 1.0570 1.0570 1.0550 1.0550 1.0550 1.0550 1.0550 1.0550 1.0540 1.0540 

东吴鼎元 C 1.0580 1.0580 1.0560 1.0560 1.0550 1.0550 1.0550 1.0550 1.0550 1.0550 
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基金名称 

2018-2-26 2018-2-27 2018-2-28 2018-3-1 2018-3-2 

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 1.0504 3.9700 1.1060 3.9810 1.0913 3.9850 1.0739 3.9760 1.0573 3.9780 

东吴货币 B 1.1165 4.2200 1.1716 4.2310 1.1570 4.2340 1.1398 4.2260 1.1231 4.2280 

东吴增鑫宝 A 1.0561 4.0120 1.0378 3.9850 1.0669 3.9750 1.0621 3.9660 1.0473 3.9500 

东吴增鑫宝 B 1.1219 4.2660 1.1174 4.2470 1.1326 4.2360 1.1288 4.2280 1.1131 4.2080 

 

  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 2.79  -2.34  -11.59  -9.63  -2.55  15.91  -10.30  219.68  

东吴价值成长 3.25  -1.14  -3.80  -6.57  -0.75  -6.94  -2.03  73.84  

东吴行业轮动 -0.81  -5.90  -9.70  -8.08  -1.70  19.07  -5.04  -20.72  

东吴进取策略 6.53  4.99  -4.12  -2.12  3.51  21.03  -2.31  55.98  

东吴新经济 3.43  -0.64  -1.58  -5.94  -0.53  -4.24  0.75  29.57  

东吴新产业精选 6.79  5.52  -0.45  1.78  5.90  4.28  1.02  77.70  

东吴内需增长 0.07  -3.49  1.59  6.43  20.71  14.14  -1.02  85.47  

东吴配置优化 1.30  -2.19  0.66  5.55  17.63  29.02  -0.86  18.32  

东吴阿尔法 6.35  5.88  16.08  23.66  38.46  39.92  15.07  45.80  

东吴新趋势 6.22  8.53  -2.70  -5.67  -13.47  -11.34  -4.42  -35.10  

东吴移动互联 A 3.44  2.11  2.39  -2.71  6.72  11.65  1.28  11.20  

东吴移动互联 C 3.47  2.13  2.41  -2.82  6.36  10.84  1.28  9.20  

东吴国企改革 -0.21  -6.50  -4.62  -7.59  -11.38  -4.90  -4.04  -5.00  

东吴安盈量化 -1.53  -5.20  -5.38  -5.57  -10.38  -3.30  -5.84  -3.30  

东吴安鑫量化 0.30  -1.69  0.20  2.09  10.22  0.00  -0.90  10.66  

东吴智慧医疗 0.80  -2.54  -2.65  -1.34  -7.15  0.00  -4.23  -11.70  

东吴安享量化 0.28  -3.14  1.56  6.44  19.12  22.72  -0.74  77.65  

东吴深证 100 -0.30  -3.25  0.23  5.06  16.99  25.17  -0.98  30.80  

东吴中证新兴产业 3.22  0.58  -3.56  -0.89  6.09  18.12  -2.71  21.90  

东吴鼎利(LOF) -0.85  -2.24  -0.48  -0.19  1.95  0.00  -0.76  4.70  

东吴中证可转债 -1.45  -3.23  1.50  -7.11  -1.94  -8.05  2.41  -23.98  

东吴优信稳健 A 1.18  1.43  2.39  1.45  4.85  5.89  1.87  17.23  

东吴优信稳健 C 1.16  1.38  2.25  1.23  4.42  5.03  1.80  10.96  

东吴增利 A 0.19  0.37  1.32  1.99  4.87  10.97  0.94  45.31  

东吴增利 C 0.19  0.38  1.23  1.72  4.51  9.26  0.85  40.49  

东吴鼎元 A -0.09  0.48  2.23  0.00  2.73  0.00  1.84  5.40  

东吴鼎元 C -0.09  0.48  2.13  -0.09  2.43  0.00  1.74  5.50  

数据来源：wind 
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  基金经理手记 

在美联储加息背景下稳健操作 

杨庆定  

 

跨过年关后，资金紧张情况出现明显好转。春节前，央行不断通过各种方式释放流动性，包括普

惠金融定向降准释放约 4500 亿元，以及全国性商业银行使用期为 30 天的 CRA 近 2 万亿元等，使得春

节前后流动性基本较为充裕。1-2月处于宏观经济数据真空期，从春节前发布的1月份金融数据来看，

2.9 万亿新增信贷和 3.15 万亿社融分别高于和低于预期，季节性因素对信贷影响显著，对经济基本

面的指向性并不明确，社融不及预期主要源自监管因素下表外融资萎缩和表外向表内转移。 

债市表现来看，资金面好转形成明显利好，债券收益率曲线在流动性推动下呈现陡峭化下行，1

年以内各类债券品种收益率下行幅度在 40-60bp，相比而言，5年以上品种的收益率下行幅度仅 10bp

以内。 

今年美联储将处于持续加息进程中，参考去年，预计央行仍将在公开市场操作利率方面有所跟随，

同时适时以较为充分的流动性应对外部金融环境变化可能产生的冲击，流动性环境将较为平稳。去年

在监管政策持续出台且逐步明确的背景下，经济基本面仍实现了较为强劲的增长，虽然今年大概率会

有所回落，但对经济回落幅度的判断不可“想当然”，还应该保持密切跟踪。同时，今年面临的内部

环境是监管持续推进，外部环境是美联储加息背景下全球货币政策的收紧。因此综合来看，债券市场

整体行情的到来尚需时日，在此之前仍将保持较为谨慎的态度，并以获取票息的防御性策略为主。 
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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。 

 

东吴基金彭敢：成长股投资也是价值投资 

《大众证券报》 

 

明星基金经理彭敢加盟东吴基金后，他的第一只公募产品正于近期发行——东吴双三角股票型基

金。 

虽然一段时期以来，蓝筹股主导市场行情，但彭敢坦言“仍会坚持成长股的投资风格”。在他看

来，蓝筹股已释放充分，未来市场将走向均衡，而中小创更具上涨空间，尤其是每年年初都会发生风

格切换，当前时点尤为值得留意这一点。 

“选择一些高成长的优质标的长期持有也是一种价值投资，我一般会早期介入，战略性投资品种

会至少持有三到五年时间。”彭敢认为成长股投资和价值投资有其共通之处，关键还是在于找到好的

标的，等待其产品不断的推出和利润的不断释放。 

长期持有成长股也是价值投资 

“我个人的风格是成长股投资，因此进攻性会强一些，三到五年的战略性投资品种会占比 50%以

上，中期的品种会占 30%左右，还会配少许低风险品种。一般看好的标的会高仓位配置。”对于投资

风格的话题，彭敢的回答直截了当。 

他表示，新基金的操作仍会坚持自下而上精选个股的思路。这也源于他早年曾在企业待过九年的

特殊经历，使得他对企业的开发、生产、管理等环节非常熟悉，尤为关注企业的细节和发展战略。当

然，对于整个产业的发展更替，他也尤为关心。 

彭敢还从自己的角度解读了 2013-2015 年的中小创行情，他认为这并非简单的炒作，而是有其内

在的产业逻辑——当时中国正处于互联网产业的高速发展期，资本市场的表现与之相呼应。 

对于后续的深度调整，在他看来，不仅与监管层的强力去杠杆有关，更深层次的原因在于当时中

国互联网产业的渗透率已接近饱和，缺乏新的边际增长空间。 

“当前中小创的上涨需要新的产业技术趋势来驱动，我认为主要是人工智能和新能源汽车，这两

大方向关乎十万亿级别的市场空间。”彭敢表示新基金的投资结合点也将围绕这两个方向展开。 

去年及今年相当长的一段时期，蓝筹股主导了市场行情，价值投资元年之类的说法开始流行。针

对人们习惯将成长股投资与价值投资二元对立的观点，彭敢表达了自己的不同看法。 

 

东吴动态 
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“从学术意义上看，价值投资指投资低市净率和高分红率的标的，其实买入高成长的优质标的并

长期持有也算价值投资，但是从学术意义上，人们往往把它归为成长股投资。”彭敢认为当前把价值

投资等同于“物有所值”的做法，实际上也并不太符合学术意义上的价值投资理念。 

从他的投资逻辑来看，如果一家公司看不到未来五到十年，上涨空间不足 200%，是不足以作为

核心品种进行配置的。 

“对于最核心的品种，我持有的时间会非常长，至少三到五年时间。一般会选择早期介入，等待

产品的不断推出和利润的不断释放。”彭敢介绍道，新基金将采取快速建仓模式，因为当前仍可以找

到很多不错的标的。 

蓝筹释放充分，中小创有优势 

对于这一波蓝筹行情，彭敢认为，2016 年股灾后就已开始启动，并且背后有其合理之处。

2013-2015 年间，中小创狂舞，蓝筹股在大多时段受到压制，而 2016 年以来，这种压制像“压紧的

弹簧一样”开始得到释放，而目前释放的程度已较为充分，甚至具有了一定的泡沫成分，当然就趋势

本身而言，可能还会有一个顺势的过程。 

“反观中小创，从 2015 年下半年开始下跌，可以说目前已基本压到位，一些优质公司的增速和

估值跟茅台相比都具有显著的优势。”彭敢表示，他看市场的时间周期会比较长，若从 2016 年算起，

这一轮“长牛”和“慢牛”行情至少会延续要 2019 年以后。 

就根本而言，资本市场的表现生根于中国宏观经济的大背景以及结构性的矛盾关系。从宏观背景

来看，当前中国经济增速虽然下了一个台阶，然而下跌趋势已有企稳迹象，这就意味着市场不会出现

爆发式的行情，“会走得比较慢”；就财富与资产之间的结构性矛盾而言，从大类资产配置角度看，

股市跟房地产相比还是一个很小的市场。 

“改革开放几十年所积累的巨额财富与优质资产供给相对不足之间的矛盾，这会在一定程度上持

续推动市场的价值。”彭敢从矛盾论角度来解读“长牛”和“慢牛”背后的逻辑。 

长三角、珠三角成经济新动能 

彭敢之前所管理的产品多为全市场选股基金，而这只新基金却为区域主题型基金，谈及背后的考

量因素，彭敢直言，自 2016 年以来，长三角、珠三角在中国经济版图中的带动效应更为明显，尤其

是其创新能力值得肯定。 

随着 2012 年中国重工业化的完成，东北、西北等地区的传统产业出现了明显的增速下滑，即便

从人口的流动来看，也是如此。2012 年之前，东北、西北包括中部地区的 GDP 增速是高于东部地区

的，而目前江浙等长三角区域的经济又开始活跃起来，为中国经济转型升级注入了新动能。 
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“中国经济有三大增长极，京津冀更多的是以总部经济和央企所带动的传统产业链，而长三角、

珠三角区域则形成了以创新为特征的产业创新集群。”无论是从区域经济态势，还是与个人投资风格

的匹配度，彭敢都相对更看好长三角和珠三角区域的未来潜力。 

东吴双三角作为区域型主题基金，主要投资注册地或者办公地在长三角、珠三角区域的上市公司，

配置比例不低于基金资产的 80%，这也显示出该产品对两大经济增长带的重视程度。 

值得一提的是，这只基金还可以用 0-50%的基金资产比例去投资港股通标的，它也是东吴基金旗

下第一只深度参与港股市场的特色基金。 

“我们在今年年初就看好港股市场，尤其关注仅在 H 股上市而没有在 A股上市的稀缺标的，以及

在 A股、H股中均上市但估值具有明显优势的标的。”彭敢介绍道，这会成为他未来重点配置的对象。 
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问：基金成立条件是怎样的？ 

答：自基金份额发售之日起 3 个月内，在基金募集份额总额不少于 2亿份，基金募集金额不少于

2 亿元，并且基金份额持有人的人数不少于 200 人的条件下，基金方可成立。 

 

问：基金募集失败怎么办？ 

答：不能满足基金成立条件,基金管理人应以其固有财产承担因募集行为而产生的债务和费用，

在基金募集期届满后 30 日内返还投资人已缴纳的认购款项，并按基金产品合同书中约定的利率计算

利息。 

 

问：为什么在基金论坛上查询到的基金估值有时会与实际基金净值有所不同？  

答：基金论坛上查询到的基金估值是按照基金季度报告或年度报告中所公布的十大重仓股的股价

计算得出。由于基金在运作过程中所持有的股票会依据大盘走势及投资策略进行调整，所以基金估值

与实际基金净值可能产生偏差，投资者应以东吴基金网站所公布的每日基金净值为准。 

 

 

常见问题 

 


