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§1 重要提示  

基金管理人的董事会及董事保证本报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏,

并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

  基金托管人中国农业银行股份有限公司根据本基金合同规定,于 2023年 4月 20日复核了本报

告中的财务指标、净值表现和投资组合报告等内容,保证复核内容不存在虚假记载、误导性陈述或

者重大遗漏。 

  基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产,但不保证基金一定盈利。 

  基金的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险,投资者在作出投资决策前应仔细阅读本基

金的招募说明书。 

  本报告中财务资料未经审计。 

  本报告期自 2023年 1月 1日起至 3月 31日止。 

§2 基金产品概况  

基金简称  万家惠利债券  

基金主代码  016421 

基金运作方式  契约型开放式 

基金合同生效日  2022年 10月 25日 

报告期末基金份额总额  1,299,632,506.54份  

投资目标  在严格控制风险并保持良好流动性的基础上，力争为投

资者提供长期稳定的投资回报。 

投资策略 1、资产配置策略；2、利率预期策略；3、期限结构配置

策略；4、属类配置策略；5、债券品种选择策略；6、股

票投资策略；7、公开发行的证券公司短期公司债券投资

策略；8、可转换债券和可交换债券投资策略；9、国债

期货投资策略；10、信用衍生品投资策略。 

业绩比较基准  中债新综合指数（全价）收益率×90%+沪深 300指数收

益率×5%+恒生指数收益率×5% 

风险收益特征  本基金为债券型基金，其长期平均风险和预期收益率理

论上低于股票型基金、混合型基金，高于货币市场基金。 

本基金可投资于港股，会面临港股通机制下因投资环境、

投资标的、市场制度以及交易规则等差异带来的特有风

险，包括港股市场股价波动较大的风险、汇率风险、港

股通机制下交易日不连贯可能带来的风险等。 

基金管理人  万家基金管理有限公司 

基金托管人  中国农业银行股份有限公司 

下属分级基金的基金简称  万家惠利债券 A  万家惠利债券 C  

下属分级基金的交易代码  016421  016422  
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报告期末下属分级基金的份额总额  887,479,621.37 份  412,152,885.17 份  

§3 主要财务指标和基金净值表现  

3.1 主要财务指标  

单位：人民币元  

主要财务指标  
报告期（2023年 1月 1日-2023年 3月 31日）  

万家惠利债券 A 万家惠利债券 C 

1.本期已实现收益  2,576,562.98 654,164.24 

2.本期利润  2,807,944.42 1,755,758.23 

3.加权平均基金份额本期利润  0.0019 0.0020 

4.期末基金资产净值  887,192,767.10 411,292,686.42 

5.期末基金份额净值  0.9997 0.9979 

注：1、上述基金业绩指标不包括持有人交易基金的各项费用，计入费用后实际收益水平要低于所

列数字。 

  2、本期已实现收益指基金本期利息收入、投资收益、其他收入（不含公允价值变动收益）扣

除相关费用和信用减值损失后的余额，本期利润为本期已实现收益加上本期公允价值变动收益。 

3.2 基金净值表现  

3.2.1 基金份额净值增长率及其与同期业绩比较基准收益率的比较  

万家惠利债券 A  

阶段  净值增长率①  
净值增长率标

准差②  

业绩比较基准

收益率③  

业绩比较基准

收益率标准差

④  

①－③  ②－④  

过去三个月 -0.05%  0.08%  0.68%  0.11%  -0.73%  -0.03%  

自基金合同

生效起至今 
-0.03%  0.06%  1.64%  0.14%  -1.67%  -0.08%  

万家惠利债券 C  

阶段  净值增长率①  
净值增长率标

准差②  

业绩比较基准

收益率③  

业绩比较基准

收益率标准差

④  

①－③  ②－④  

过去三个月 -0.16%  0.08%  0.68%  0.11%  -0.84%  -0.03%  

自基金合同 -0.21%  0.06%  1.64%  0.14%  -1.85%  -0.08%  
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生效起至今 

3.2.2 自基金合同生效以来基金累计净值增长率变动及其与同期业绩比较基准收益

率变动的比较 

 

 

注：（1）本基金合同生效日期为 2022年 10月 25日，基金合同生效未满一年。 

  （2）本基金建仓期为基金合同生效后六个月，截至报告期末本基金尚处于建仓期。报告期末

各项资产配置比例符合法律法规和基金合同要求。  

§4 管理人报告  
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4.1 基金经理（或基金经理小组）简介  

姓名  职务  
任本基金的基金经理期限  证券从业

年限  
说明  

任职日期  离任日期  

陈奕雯 

万家惠利

债券型证

券投资基

金、万家

增强收益

债券型证

券投资基

金、万家

家享中短

债债券型

证券投资

基金、万

家安弘纯

债一年定

期开放债

券型证券

投资基

金、万家

稳鑫 30

天滚动持

有短债债

券型证券

投资基

金、万家

恒瑞 18

个月定期

开放债券

型证券投

资基金、

万家民安

增利 12

个月定期

开放债券

型证券投

资基金、

万家强化

收益定期

开放债券

型证券投

资基金的

基金经理 

2022年 10月

25 日 
- 8.5年 

国籍：中国；学历：清华大学金融专业硕

士；相关业务资格：证券投资基金从业资

格；过往从业经历：2015年 3月入职万

家基金管理有限公司，现任固定收益部基

金经理，历任固定收益部研究员、基金经

理助理。曾任上海陆家嘴国际金融资产交

易市场股份有限公司无抵押产品部产品

开发岗、企划岗等职。 
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章恒 

万家颐达

灵活配置

混合型证

券投资基

金、万家

瑞益灵活

配置混合

型证券投

资基金、

万家惠利

债券型证

券投资基

金、万家

颐远均衡

一年持有

期混合型

发起式证

券投资基

金、万家

颐和灵活

配置混合

型证券投

资基金、

万家双利

债券型证

券投资基

金、万家

民丰回报

一年持有

期混合型

证券投资

基金的基

金经理 

2022年 10月

25 日 
- 15.5年 

国籍：中国；学历：清华大学计算机科学

与技术专业硕士；相关业务资格：证券投

资基金从业资格；过往从业经历：2019

年 1月再次入职万家基金管理限公司，现

任权益投资部基金经理，历任投资研究部

研究员、专户投资部投资经理。曾任东方

基金管理有限公司投研部研究员，天弘基

金管理有限公司投研部研究员，万家基金

管理有限公司投资研究部研究员、基金经

理，上海合象资产管理有限公司总经理兼

投资总监等职。 

注：1、此处的任职日期和离任日期均以公告为准。 

  2、证券从业的含义遵从行业协会《证券业从业人员资格管理办法》的相关规定。 

4.1.1 期末兼任私募资产管理计划投资经理的基金经理同时管理的产品情况  

本报告期末，本基金经理未兼任私募资产管理计划的投资经理，故本项不适用。  

4.2 管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明  

本报告期内,本基金管理人严格遵守基金合同、《证券投资基金法》、《公开募集证券投资基金

运作管理办法》等法律、法规和监管部门的相关规定,依照诚实信用、勤勉尽责、安全高效的原则
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管理和运用基金资产,在认真控制投资风险的基础上,为基金持有人谋取最大利益,没有损害基金

持有人利益的行为。 

4.3 公平交易专项说明  

4.3.1 公平交易制度的执行情况 

根据中国证监会颁布的《证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见》，公司制定了《公

平交易管理办法》和《异常交易监控及报告管理办法》等规章制度，涵盖了研究、授权、投资决

策和交易执行等投资管理活动的各个环节，确保公平对待不同投资组合，防范导致不公平交易以

及利益输送的异常交易发生。 

  公司制订了明确的投资授权制度，并建立了统一的投资管理平台，确保不同投资组合获得公

平的投资决策机会。实行集中交易制度，对于交易所公开竞价交易，执行交易系统中的公平交易

程序;对于债券一级市场申购、非公开发行股票申购等非集中竞价交易，原则上按照价格优先、比

例分配的原则对交易结果进行分配;对于银行间交易，按照时间优先、价格优先的原则公平公正的

进行询价并完成交易。为保证公平交易原则的实现，通过制度规范、流程审批、系统风控参数设

置等进行事前控制，通过对投资交易系统的实时监控进行事中控制，通过对异常交易的监控和分

析实现事后控制。 

4.3.2 异常交易行为的专项说明 

本报告期内未发现本基金有可能导致不公平交易和利益输送的异常交易。 

  本报告期内，本公司旗下所有投资组合参与的交易所公开竞价交易中，同日反向交易成交较

少的单边交易量超过该证券当日成交量的 5%的交易共有 8次，均为量化投资组合因投资策略需要

和其他组合发生的反向交易。 

4.4 报告期内基金的投资策略和运作分析  

债券部分 

  1月初，债券市场走势整体偏强，核心原因是上年末投放的跨年资金尚未全部到期，市场流

动性处于相对充裕的状态，叠加部分机构的配置需求在年初集中释放，甚至降息预期又起，使得

主要品种的收益率一度延续了上年末的下行态势。但随着跨年流动性逐步回收，资金面趋于收敛；

此后地产企业支持政策再度加码，但对市场的冲击已经较小；临近月中，市场对货币政策的博弈

再次升温，最终降息预期落空，流动性持续趋紧，市场情绪再度恶化。此后央行较早开启跨春节

资金的投放，市场紧张情绪有所缓和，收益率上行势头得到遏制，但由于市场始终忌惮春节期间

消费数据超预期的可能性，做多力量未能形成合力。 
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  2月债券市场整体走势偏强，主因基本面预期出现修正。一方面，虽然春节前后消费领域高

频数据较强，但地产销售数据始终偏弱，考虑到地产产业链对总需求的拉动更强，市场对复苏强

度的预期出现下修；另一方面，2月政策面整体平淡，新增稳增长政策的频率和力度明显弱于 1

月及上年末，政策预期也有所下修。此外，年初配置需求的释放也抑制了收益率上行的幅度，这

一点在城农商行对利率债的配置和保险机构对二级资本债的配置行为上有明显的体现。信用债收

益率先下后上，主要与流动性环境出现波动有关，2 月以来加权资金价格进一步抬升，同时存单

收益率也持续上行，显示出结构性的流动性紧张，使得高等级中短端信用债资产收益率出现上行，

但低等级品种受益于利差压缩表现较为强势。 

  3月债券市场走势整体偏强，主要与两方面因素有关。其一，市场继续交易基本面和稳增长

政策低于预期，尤其是今年经济增长目标公布后，市场交易复苏低于预期的热情再次被点燃；其

二，资金面波动性较 2月有所收敛，且 3月中旬央行在超额续作 MLF之后进行了一次降准操作，

时点上超市场预期。信用债收益率同样呈下行态势，各类利差进一步压缩。中旬以来，美国区域

性银行风险事件对海外市场风险偏好形成了显著扰动，但对国内债市影响相对间接；下旬，一则

关于控制同业业务的传言对市场形成短期扰动，但监管快速辟谣后收益率企稳。 

  组合的债券仓位在一季度仍以配置高等级短久期信用债为主，获取了稳定的票息收益。 

  展望未来，我们认为当前债券市场对复苏低于预期的交易在时间维度上已经较为充分。近期

的宏观和中观数据表现尚不能支持我们对经济的现实状况作出准确判断：以地产销售、土地市场

热度为代表的地产行业高频数据显示景气度边际回升，3月 PMI超预期；但螺纹钢、水泥等传统

建材品种的表观需求仍较为羸弱，工业企业利润、失业率等也给出偏负面的信号。总之，经济复

苏的方向较为确定，但当前对复苏强度和时长的交易更多仍围绕预期，尚无法得到数据层面的强

支持。由此，后续如果没有核心经济数据低于预期的情况发生，则复苏低于预期的交易较难一直

延续。相对积极的方面是流动性，我们认为 3月降准意味着货币政策短期内没有转向的意图，季

末资金面的情况也佐证了这一判断。未来一定时期内，流动性环境预计维持稳定，资金价格继续

围绕政策利率波动，并对短端债券的定价形成牵引，利差压缩的进程预计将持续。本基金将持续

积极关注市场机会，严控风险的前提下为持有人获取较好的投资回报。 

  权益部分： 

  2022年四季度以来，本组合认为随着国内疫情和房地产等诸多因素的好转，经济有望在短期

（2023年一季度）形成“V型”反转，从而推动股票市场出现往年常有的“春季躁动”行情。出

于对居民消费意愿、政府逆周期刺激强度以及海外经济局势等多方面因素较为谨慎的原因，因此

本组合在行业布局方面，选择了此前一直重仓的顺经济周期板块即“煤炭”，和能够受益于股票
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市场上涨的“证券”板块。这种选择，更多的是基于板块的业绩、估值双重维度考虑下的谨慎选

择。在 2023年 1月份，市场上涨的过程的，券商板块也出现过较好的上涨表现。 

  春节后，先有开工复工时间推迟，后有中央政策定调全年经济增长目标为 5%，二者均低于市

场此前的预期。海外方面，更有硅谷银行、瑞士信贷连续暴雷。这些事件，令市场的“V型”反

转预期彻底落空，市场也出现了一定幅度的调整。 

  本组合审慎反思了自己的投资决策，认为在国内缺乏“V型”反转、海外有衰退风险的大背

景下，动力煤现货价格很有可能复制海外原油、天然气价格的走势，出现更大幅度下跌。因此，

本组合在 2月下旬减持了煤炭板块，并加仓了受益于煤炭价格下跌的火电转型新能源板块。本组

合认为，一旦动力煤价格在现有基础上进一步下跌，这些企业的传统火电业务不仅能够扭亏为盈，

而且有希望展现出具备吸引力的盈利能力。 

  同时，本组合认为国内经济在经历了 2020年以来疫情的持续影响后，经济活动已经下降到了

一个非常底部的位置。尽管，未来确实还需要考虑欧美经济衰退的风险，但是影响国内经济的主

要矛盾可能还是内因，因此，未来 1-2年的时间，国内经济发展的主要趋势还是稳中向上，这是

明显有别于过往 3年的经济状态的。因此，市场在逐渐摆脱 2022年熊市以来的谨慎、偏恐慌的情

绪后，有望在未来 1-2年重拾信心，并给与全市场一个合理的明显高于当下的估值水平。 

  除了看到火电转型新能源板块的投资机会以外，本组合继续维持了能够受益于市场上涨的券

商板块；并增加了军工板块的投资，本组合认为，国防军工在去全球化的世界中，具有非常重要

的作用和地位，拥有较大的成长空间；而该板块受当前市场结构的影响，调整较多，相信随着行

业后续的发展有望在未来获得投资者的重新认可。 

4.5 报告期内基金的业绩表现  

截至本报告期末万家惠利债券 A的基金份额净值为 0.9997元，本报告期基金份额净值增长率

为-0.05%，同期业绩比较基准收益率为 0.68%，截至本报告期末万家惠利债券 C 的基金份额净值

为 0.9979元，本报告期基金份额净值增长率为-0.16%，同期业绩比较基准收益率为 0.68%。 

4.6 报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明  

本报告期内，本基金未出现连续二十个工作日基金份额持有人数量不满二百人或者基金资产

净值低于五千万元情形。 

§5 投资组合报告  

5.1 报告期末基金资产组合情况  
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序号  项目  金额（元）  占基金总资产的比例（%）  

1  权益投资  127,181,539.76 8.36 

   其中：股票  127,181,539.76 8.36 

2 基金投资  - - 

3  固定收益投资  1,340,032,352.99 88.09 

   其中：债券  1,340,032,352.99 88.09 

         资产支持证券  - - 

4  贵金属投资  - - 

5  金融衍生品投资  - - 

6  买入返售金融资产  - - 

   
其中：买断式回购的买入返售金融资

产  
- - 

7  银行存款和结算备付金合计  53,810,193.84 3.54 

8 其他资产  173,660.18 0.01 

9 合计  1,521,197,746.77 100.00 

5.2 报告期末按行业分类的股票投资组合  

5.2.1 报告期末按行业分类的境内股票投资组合  

代码  行业类别  公允价值（元）  
占基金资产净值比

例（%）  

A  农、林、牧、渔业  - - 

B  采矿业  - - 

C  制造业  39,912,090.86 3.07 

D  电力、热力、燃气及水生产和供应

业  45,671,800.30 3.52 

E  建筑业  - - 

F  批发和零售业  - - 

G  交通运输、仓储和邮政业  - - 

H  住宿和餐饮业  - - 

I  信息传输、软件和信息技术服务业  - - 

J  金融业  41,597,648.60 3.20 

K  房地产业  - - 

L  租赁和商务服务业  - - 

M  科学研究和技术服务业  - - 

N  水利、环境和公共设施管理业  - - 

O  居民服务、修理和其他服务业  - - 

P  教育  - - 

Q  卫生和社会工作  - - 

R  文化、体育和娱乐业  - - 

S  综合  - - 

   合计  127,181,539.76 9.79 
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5.2.2 报告期末按行业分类的港股通投资股票投资组合  

本基金本报告期末未持有港股通投资股票投资组合。 

5.3 期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的股票投资明细 

5.3.1 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名股票投资明细 

序号  股票代码  股票名称  数量（股）  公允价值（元）  占基金资产净值比例（%）  

1 600021 上海电力 1,368,100 13,585,233.00 1.05 

2 600011 华能国际 1,286,390 11,024,362.30 0.85 

3 600999 招商证券 756,260 10,428,825.40 0.80 

4 601377 兴业证券 1,660,400 10,161,648.00 0.78 

5 000776 广发证券 628,200 9,906,714.00 0.76 

6 600760 中航沈飞 155,742 8,385,149.28 0.65 

7 600483 福能股份 630,400 7,728,704.00 0.60 

8 601991 大唐发电 2,504,400 7,588,332.00 0.58 

9 300699 光威复材 138,800 7,087,128.00 0.55 

10 600030 中信证券 315,965 6,470,963.20 0.50 

5.4 报告期末按债券品种分类的债券投资组合  

序号  债券品种  公允价值（元）  占基金资产净值比例（%）  

1  国家债券  - - 

2  央行票据  - - 

3  金融债券  378,142,876.79 29.12 

   其中：政策性金融债  101,257,983.56 7.80 

4  企业债券  71,056,173.15 5.47 

5  企业短期融资券  573,632,120.55 44.18 

6  中期票据  317,201,182.50 24.43 

7  可转债（可交换债）  - - 

8  同业存单  - - 

9 其他  - - 

10 合计  1,340,032,352.99 103.20 

5.5 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名债券投资明细  

序号  债券代码  债券名称  数量（张） 公允价值（元） 占基金资产净值比例（%）  

1 220211 22 国开 11 900,000 90,924,731.51 7.00 

2 012283738 
22 招商公路

SCP004 
500,000 50,390,079.45 3.88 

3 012283202 
22 张江集

SCP004 
500,000 50,370,410.96 3.88 

4 2022028 
20工银租赁债

01 
400,000 41,001,924.38 3.16 

5 2020018 20 宁波银行 01 400,000 40,926,750.68 3.15 
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5.6 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名资产支持证券投资

明细  

本基金本报告期末未持有资产支持证券。 

5.7 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名贵金属投资明细  

本基金本报告期末未持有贵金属。 

5.8 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名权证投资明细  

本基金本报告期末未持有权证。 

5.9 报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明  

5.9.1 本期国债期货投资政策 

本基金按照风险管理原则、以套期保值为目的，参与国债期货投资。本基金可基于谨慎原则，

运用国债期货对基本投资组合进行管理，提高投资效率。本基金主要采用流动性好、交易活跃的

国债期货合约，通过多头或空头套期保值等策略进行套期保值操作。  

5.9.2 报告期末本基金投资的国债期货持仓和损益明细  

本基金本报告期末未持有国债期货。 

5.9.3 本期国债期货投资评价 

本基金本报告期内未投资国债期货。 

5.10 投资组合报告附注  

5.10.1 本基金投资的前十名证券的发行主体本期是否出现被监管部门立案调查，或

在报告编制日前一年内受到公开谴责、处罚的情形 

本基金投资的前十名证券的发行主体中，宁波银行股份有限公司在报告编制日前一年内曾受

到中国银行保险监督管理委员会宁波监管局的处罚，本基金对上述主体所发行证券的投资决策程

序符合公司投资制度的规定。 

  除上述主体外，基金管理人未发现本基金投资的前十名证券的发行主体出现本期被监管部门

立案调查，或在报告编制日前一年内受到公开谴责、处罚的情形。 

5.10.2 基金投资的前十名股票是否超出基金合同规定的备选股票库 

基金投资的前十名股票中,不存在投资于超出基金合同规定备选股票库之外的股票。 

5.10.3 其他资产构成 
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序号  名称  金额（元）  

1  存出保证金  156,584.18 

2  应收证券清算款  - 

3  应收股利  - 

4  应收利息  - 

5  应收申购款  17,076.00 

6  其他应收款  - 

7 其他  - 

8 合计  173,660.18 

5.10.4 报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细 

本基金本报告期末未持有处于转股期的可转换债券。  

5.10.5 报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明 

本基金本报告期末前十名股票中不存在流通受限情况。 

5.10.6 投资组合报告附注的其他文字描述部分  

本基金由于四舍五入的原因，分项之和与合计项之间可能存在尾差。  

§6 开放式基金份额变动  

单位：份  

项目  万家惠利债券 A  万家惠利债券 C  

报告期期初基金份额总额  2,758,197,131.89 1,977,094,255.01 

报告期期间基金总申购份额  88,698.69 635,954.92 

减:报告期期间基金总赎回份额  1,870,806,209.21 1,565,577,324.76 

报告期期间基金拆分变动份额（份额减

少以“-”填列）  
- - 

报告期期末基金份额总额  887,479,621.37 412,152,885.17 

§7 基金管理人运用固有资金投资本基金情况  

7.1 基金管理人持有本基金份额变动情况  

报告期内基金管理人未发生运用固有资金申赎及买卖本基金的情况。  

7.2 基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细  

报告期内基金管理人未发生运用固有资金申赎及买卖本基金的情况。  

§8 影响投资者决策的其他重要信息  

8.1 报告期内单一投资者持有基金份额比例达到或超过 20%的情况  
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本基金本报告期内未出现单一投资者持有基金份额比例达到或超过 20%的情况。 

§9 备查文件目录  

9.1 备查文件目录  

1、中国证监会批准本基金发行及募集的文件。 

  2、《万家惠利债券型证券投资基金基金合同》。 

  3、万家基金管理有限公司批准成立文件、营业执照、公司章程。 

  4、本报告期内在中国证监会指定媒介公开披露的基金净值、更新招募说明书及其他临时公告。 

  5、万家惠利债券型证券投资基金 2023年第 1季度报告原文。 

  6、万家基金管理有限公司董事会决议。 

  7、《万家惠利债券型证券投资基金托管协议》。 

9.2 存放地点  

基金管理人和基金托管人的住所，并登载于基金管理人网站：www.wjasset.com。 

9.3 查阅方式  

投资者可在营业时间至基金管理人办公场所免费查阅或登录基金管理人网站查阅。 

   

   

万家基金管理有限公司 

2023 年 4月 21日 


