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 基金经理手记：建议关注优质成长股 
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  一周净值 

基金简称 

2019-07-29 2019-07-30 2019-07-31 2019-08-01 2019-08-02 

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 1.1980 1.1980 1.2050 1.2050 1.2000 1.2000 1.1860 1.1860 1.1820 1.1820 

东吴鼎元双债 A 0.9470 0.9470 0.9470 0.9470 0.9480 0.9480 0.9490 0.9490 0.9490 0.9490 

东吴鼎元双债 C 0.9420 0.9420 0.9420 0.9420 0.9430 0.9430 0.9440 0.9440 0.9440 0.9440 

东吴新趋势 0.5170 0.5170 0.5170 0.5170 0.5180 0.5180 0.5170 0.5170 0.5130 0.5130 

东吴移动互联 A 0.8950 0.8950 0.8930 0.8930 0.8960 0.8960 0.8960 0.8960 0.8890 0.8890 

东吴移动互联 C 0.8860 0.8860 0.8840 0.8840 0.8870 0.8870 0.8870 0.8870 0.8800 0.8800 

东吴国企改革 0.8810 0.8810 0.8850 0.8850 0.8830 0.8830 0.8790 0.8790 0.8740 0.8740 

东吴安盈量化 0.8860 0.8860 0.8880 0.8880 0.8840 0.8840 0.8800 0.8800 0.8690 0.8690 

东吴安鑫量化 1.0460 1.1650 1.0550 1.1740 1.0510 1.1700 1.0510 1.1700 1.0410 1.1600 

东吴智慧医疗 0.8280 0.8280 0.8300 0.8300 0.8260 0.8260 0.8210 0.8210 0.8160 0.8160 

东吴优益 A 1.0131 1.0131 1.0132 1.0132 1.0135 1.0135 1.0132 1.0132 1.0138 1.0138 

东吴优益 C 1.0069 1.0069 1.0071 1.0071 1.0073 1.0073 1.0070 1.0070 1.0076 1.0076 

东吴双三角 A 0.8740 0.8740 0.8785 0.8785 0.8727 0.8727 0.8692 0.8692 0.8613 0.8613 

东吴双三角 C 0.8651 0.8651 0.8696 0.8696 0.8638 0.8638 0.8604 0.8604 0.8525 0.8525 

东吴悦秀纯债 A 1.0366 1.0666 1.0368 1.0668 1.0378 1.0678 1.0381 1.0681 1.0399 1.0699 

东吴悦秀纯债 C 1.0355 1.0655 1.0357 1.0657 1.0368 1.0668 1.0371 1.0671 1.0388 1.0688 

东吴可转债 1.0420 0.9120 1.0450 0.9150 1.0450 0.9150 1.0430 0.9130 1.0400 0.9100 

东吴沪深 300A 1.1664 1.1664 1.1711 1.1711 1.1612 1.1612 1.1518 1.1518 1.1359 1.1359 

东吴鼎利（LOF） 0.9250 1.2210 0.9260 1.2220 0.9260 1.2220 0.9270 1.2230 0.9270 1.2230 

东吴嘉禾优势 0.7798 2.4998 0.7864 2.5064 0.7828 2.5028 0.7797 2.4997 0.7741 2.4941 

东吴双动力 0.6253 1.6881 0.6276 1.6904 0.6289 1.6917 0.6249 1.6877 0.6181 1.6809 

东吴行业轮动 0.6179 0.6979 0.6171 0.6971 0.6132 0.6932 0.6085 0.6885 0.6040 0.6840 

东吴进取策略 1.0538 1.5738 1.0615 1.5815 1.0514 1.5714 1.0432 1.5632 1.0312 1.5512 

东吴新经济 0.8670 1.2570 0.8680 1.2580 0.8560 1.2460 0.8470 1.2370 0.8400 1.2300 

东吴安享量化 1.0640 1.6440 1.0690 1.6490 1.0640 1.6440 1.0600 1.6400 1.0480 1.6280 

东吴新产业 2.0090 2.0090 2.0270 2.0270 2.0180 2.0180 1.9970 1.9970 1.9890 1.9890 

东吴多策略 1.0378 1.8008 1.0427 1.8057 1.0383 1.8013 1.0333 1.7963 1.0214 1.7844 

东吴优信 A 1.0460 1.0580 1.0460 1.0580 1.0485 1.0605 1.0488 1.0608 1.0488 1.0608 

东吴优信 C 1.0061 1.0181 1.0060 1.0180 1.0085 1.0205 1.0088 1.0208 1.0088 1.0208 

东吴增利 A 1.1450 1.4850 1.1450 1.4850 1.1460 1.4860 1.1460 1.4860 1.1460 1.4860 

东吴增利 C 1.1350 1.4450 1.1350 1.4450 1.1360 1.4460 1.1360 1.4460 1.1360 1.4460 

东吴配置优化 1.1012 1.3252 1.1030 1.3270 1.1001 1.3241 1.0982 1.3222 1.0921 1.3161 

东吴中证新兴 1.0310 1.0310 1.0330 1.0330 1.0290 1.0290 1.0260 1.0260 1.0100 1.0100 
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基金名称 

2019-07-29 2019-07-30 2019-07-31 2019-08-01 2019-08-02 

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 1.2149 2.539 0.5546 2.514 0.5586 2.491 0.5531 2.466 0.5593 2.446 

东吴货币 B 1.28 2.784 0.6175 2.756 0.6213 2.731 0.6175 2.708 0.6236 2.687 

东吴增鑫宝 A 0.5491 2.458 0.6374 2.305 0.5668 2.306 0.5467 2.134 0.5339 2.062 

东吴增鑫宝 B 0.6148 2.704 0.7031 2.551 0.633 2.552 0.6134 2.38 0.6011 2.308 

 

  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 -1.42  -3.11  2.87  30.18  -3.27  1.98  25.21  18.20  

东吴鼎元双债 A 0.42  1.39  0.53  0.74  -7.05  -9.36  -3.06  -5.10  

东吴新趋势 -0.58  -1.54  1.99  30.87  -2.84  -24.56  23.91  -48.70  

东吴移动互联 A -0.22  -2.09  2.18  8.41  -11.37  -19.98  15.16  -11.10  

东吴国企改革 -0.91  -1.91  -0.68  5.17  2.34  -12.51  5.56  -12.60  

东吴安盈量化 -2.14  -6.16  -5.54  11.70  2.12  -13.70  14.49  -13.10  

东吴安鑫量化 -0.19  1.76  6.44  16.18  13.89  8.67  17.49  16.60  

东吴智慧医疗 -1.69  -3.55  2.26  16.24  -1.21  -6.21  20.89  -18.40  

东吴优益 A 0.07  0.39  1.20  2.03  4.31  0.00  2.61  1.38  

东吴双三角 A -1.02  -2.45  -2.61  11.54  8.34  0.00  14.11  -13.87  

东吴悦秀纯债 A 0.31  0.61  1.98  1.33  4.39  0.00  2.15  7.08  

东吴可转债 0.00  0.68  0.10  7.88  10.64  -3.08  13.79  -19.94  

东吴沪深 300A -2.74  -4.10  -3.30  14.44  7.72  -6.59  22.56  13.59  

东吴鼎利（LOF） 0.32  1.31  0.98  0.76  -8.49  -11.71  -4.73  -7.30  

东吴嘉禾优势 0.04  -0.41  2.31  16.99  9.96  -6.71  20.18  210.77  

东吴双动力 -1.21  0.65  3.45  19.53  -3.07  -20.56  24.54  39.06  

东吴行业轮动 -2.20  -0.56  3.96  23.49  -0.67  -21.75  32.31  -35.62  

东吴进取策略 -2.39  -0.22  2.31  17.28  16.51  4.35  23.38  59.95  

东吴新经济 -3.11  -5.62  0.60  11.70  5.93  -10.45  17.98  16.40  

东吴安享量化 -1.69  0.87  2.14  15.80  8.26  5.47  21.72  72.54  

东吴新产业 -1.14  2.68  7.28  35.77  34.30  22.63  49.77  98.90  

东吴多策略 -1.65  1.42  4.13  19.78  12.72  11.30  26.18  90.28  

东吴优信 A 0.46  0.22  2.01  3.83  -8.21  -6.76  -2.49  6.12  

东吴增利 A 0.09  0.44  1.24  1.60  3.80  8.83  2.32  54.62  

东吴配置优化 -0.80  4.13  6.24  38.61  2.97  0.26  30.99  10.10  

东吴中证新兴 -2.13  -3.26  -3.99  12.22  -3.26  -14.19  16.49  1.00  

数据来源：wind 
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  基金经理手记 

建议关注优质成长股 

王立立 

 

二季度以来， A 股市场进入横盘震荡状态。一方面，一季度市场大幅上涨，乐观情绪和赚钱效

应并未完全消退；另一方面，国内金融去杠杆的总基调并未改变，中美贸易谈判也时有反复。在国内

外环境错综复杂的情况之下，市场分歧较大，不断震荡反复。 

我们判断市场正处于中长期的底部区域，但短期的经济基本面仍然存在压力。建议关注具备长期

增长潜力的优质成长型公司，比如高端制造、医药消费、大金融等领域。 
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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。 

 

东吴基金刘瑞：短期下探空间有限 当前时点坚决看多 

《上海证券报》 

 

在经过一季度的强势反弹之后，市场开启了震荡调整模式，尤其是 5月份以来市场剧烈调整。对

于后续走势，东吴新产业精选基金经理刘瑞认为，拉长时间看，估值是驱动权益投资回报的唯一核心

因素。从全球各类资产看，A股当前仍是最便宜的资产，长期看其预期收益率仍较高，短期下探空间

有限，当前时点应坚决看多。 

股票投资的本质是做生意 

加盟东吴基金之前，刘瑞在陆宝投资、嘉实基金等机构工作过，从去年 3月 8日开始担任东吴新

产业精选基金基金经理，该基金今年前 4 个月的总回报为 39.61%。 

在宽幅震荡中能够取得超越市场的回报，得益于刘瑞对投资有着深入的思考。 

在刘瑞看来，股票投资的本质是做生意。买入上市公司的部分股权，本质上是想通过上市公司的

生意来赚钱。但在二级市场中，由于投资者的羊群效应，股票价格只有较短时间里在公司价值附近，

大多数时候偏离价值中枢。极端情况下市场更是处于自组织临界状态，此时即使是极小的外界刺激也

会使市场非线性大幅波动，其幅度和发生频率遵循幂律定律。 

刘瑞认为，要想获得长期较高的回报，需通过逆向决策获取更高的贝塔（beta）收益，同时依靠

深入的产业和个股研究跟踪，挖掘出能够长期保持较高稳定成长的公司获得阿尔法（alpha）收益。 

在刘瑞看来，受制于个人和团队的认知局限性，投资业绩随市场涨跌波动是正常的，永久性损失

才是真正的风险。对于长期投资者来说，关键是要有足够多的专业知识，避免“踩雷”。 

过去几年来，A股市场大幅波动。在刘瑞看来，投资市场是一个非常复杂的生态系统，但拉长时

间看，估值是驱动权益投资回报的唯一核心因素。刘瑞认为，投资需要在很长时间内耐得住寂寞、抵

制住诱惑：“最难练就的是等待机会时耐心的功夫、赢的时候坐稳的功夫和输的时候资金管理的功夫，

修炼这三个功夫是一辈子的事情。” 

A 股是最便宜的资产 

站在当前时点，刘瑞认为应坚定看多，因为从全球各类资产看，A 股是最便宜的资产，这意味着

长期看其预期收益率比较高。刘瑞认为，中国拥有 6%的全球经济体量占比、近 30%的全球经济增长贡 

 

东吴动态 
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献，而 A 股却仅获得全球主要指数不到 1%的份额，如此畸形的结构在未来数年将驱动大量海外长期

资金持续加大对 A 股的配置力度，A 股市场生态将随之发生根本性改变。 

从估值情况看，刘瑞认为 A 股当前处于结构性低估状态，未来估值中枢有望持续抬升，有望实现

长期慢牛，短期内市场下探空间有限。“当前时点，我们将在钟摆从左侧极值点开始向右摆动之时，

坚定持有战略性仓位，尽量不做择时，降低换手。” 

对于行业及个股的选择，刘瑞认为要尽量在空间较大、整体增速较快的行业中挖掘个股，去把握

有竞争力的结构性成长机会。如近十年来白酒产销量基本没有增长，然而高端白酒产销量在此背景下

以两位数增长，同时价格也以两位数增速提升。再比如汽车零部件行业，近年来行业整体增速只有个

位数，2018 年在整车销量下滑的背景下更是不景气，然而 LED 车灯的行业龙头业绩增速维持在 20%

以上，投资回报率也在不断抬升。 

具体到个股选择，刘瑞表示，首先通过上市公司公告、新闻、研究报告、调研、内外部推荐、市

场数据特征扫描等线索进行筛选，然后进行行业分析、定性分析、业务分析、竞争优势分析、估值分

析、财务分析和公司治理分析等。在估值较合适的情况下，重点关注三个方面：一是公司所处行业的

竞争格局情况；二是企业的盈利模式是否具有壁垒以及是否具有确定的可持续性；三是管理层是否具

备较高的资本配置能力。 

具体到行业，刘瑞表示长期看好保险、高端白酒、光伏、零售药店和汽车零部件中的结构性成长

机会。 
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问：东吴货币 A和东吴货币 B的区别是什么？ 

答：东吴货币 A 是 1000 元起申购，货币 B 是 500 万元起申购。两者的销售服务费也不同，货币

A 是 0.25%，货币 B 是 0.01%。 

 

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。 

 

常见问题 


