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	最近一年基金走势图
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主要观点：
· 普通股票型基金平均收益率0.02%，混合型基金-0.46%；而指数基金平均亏损-8.84%。二季度呈现股债双杀格局，债券型基金也表现不佳，平均收益率-0.21%。货币市场收益率较上季度有小幅下滑，平均7日年化收益率为3.58%。保本型基金平均回报率-0.33%，跑赢业绩比较基准的基金不足一成。QDII基金季度累计收益率-6.05%，挂钩黄金和大宗商品的基金表现不佳。
· 全部开放式基金二季度净赎回3224.48亿份，平均净赎回比率11.65%。债券型基金、次新基金再次成为重灾区。
· 二季度接近6成的权益类基金纷纷降低股票仓位，而增仓基金的幅度也相对保守。普通股票型基金平均股票仓位连续两个季度下降，为81.61%，较上季度末减仓1.83%。混合型基金平均股票仓位67.07%，较上季度降低3.36%。
· 采取主动操作型的偏股型基金超配的前三大行业分别为制造业、信息技术和房地产行业。相比之下，基金对待金融业及周期性行业的态度依然保持冷淡，前三大低配行业分别为采矿业、金融业和交运仓储。
· 二季度基金重仓股数量990只，较上季度有大幅增加。从持有市值来看，二季度消费类个股重新站稳基金核心重仓股，而部分银行股则黯然退出。基金报团消费成长性个股，业绩超预期的公司颇获基金认可。成长主导的市场风格仍在延续，经济结构转型和消费成长是二季度的主线。
一、市场表现

“伯南克的一句话比世界还重”，六月中旬美联储FOMC会议及伯南克发布会后，全球市场遭血洗。显然，市场并没有理解美联储释放的鸽派信号。受此影响，A股市场也在6月出现单边下跌的情况，甚至一度创造自2008年以来的新低1849点。六月头三周，央行抑制影子银行信贷规模的立场之强硬令市场意外，此时正好又面临各银行季度末监管要求，市场资金流动性一度吃紧，央行并未像以前那样介入，意在治理同业资产期限错配、投资非标资产等问题。央行在季度末承诺，会根据流动性情况，积极运用公开市场操作和短期流动性调节工具。自六月以来已经停发三周的央票有望在三季度重启，而近期将有1000亿元国库定存投放，市场资金面可能会得到一定程度的缓解。
数据上来看，大中小盘指数全线下跌。其中，深成指下挫最多为-13.45%，唯有创业板以16.76%的涨幅一枝独秀。分行业看，受政策扶持推动，文化传媒板块受到资金热捧二季度上涨近30%，电子和信息板块也表现较好。而以周期性为代表的行业二季度纷纷表现乏力，采掘业近半年已经连续下跌，二季跌幅24.20%。
	图1：2013年2季度市场指数表现
	图2：2013年2季度行业指数表现（%）
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	数据来源：Wind， 上海证券基金评价研究中心整理（截止时间：2013年06月30日）


二、基金净值表现
二季度仅普通股票型基金和货币市场基金勉强取得正收益，其他类型基金收益均为负。据Wind数据统计，主动管理的股、混基金平均下跌0.22%，表现优于被动管理的指数基金。其中，普通股票型基金平均收益率0.02%，混合型基金-0.46%；而指数基金平均亏损-8.84%。在市场单边下跌中，主动管理型基金由于较为灵活的配置操作，表现优于被动管理型基金。二季度呈现股债双杀格局，债券型基金也表现不佳，平均收益率-0.21%。货币市场收益率较上季度有小幅下滑，平均7日年化收益率为3.58%。保本型基金平均回报率-0.33%，跑赢业绩比较基准的基金不足一成。QDII基金季度累计收益率-6.05%，挂钩黄金和大宗商品的基金表现不佳。
图3：二季度各分类基金业绩表现
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数据来源：Wind, 上海证券基金评价研究中心整理
（起止时间：2013年4月1日——2013年6月30日。
注：货币型基金为期间平均7天年化收益率）
市场更贴近未来经济转型方向，经济增速放缓影响资源类行业。二季度，普通股票型基金取得正收益的比例不足半数，首尾业绩差距较大，接近40%。二季度在代表未来经济转型方向的新兴产业和电子科技板块领涨的带动下，相关基金的累计收益率纷纷在10%以上。农银汇理基金公司旗下两只基金农银汇理行业轮动和农银汇理消费主题表现较好，单季回报率超过15%，排名普通股票型基金榜首两位。与之相反，受到经济增速放缓影响，大宗商品尤其上游资源价格大幅下跌，资源类主题的行业基金业绩严重受累。华宝兴业资源优选和易方达资源行业二季度累计亏损均超过20%，前者基金净资产规模在二季度也惨遭腰斩。
	表1：普通股票型基金二季度业绩表现

	
	代码
	基金名称
	成立日期
	累计收益率（%）
	资产规模（亿元）

	
	
	
	
	2季度
	近一年
	

	前三位
	660015
	农银汇理行业轮动
	2012-11-14
	15.81
	/
	4.02

	
	660012
	农银汇理消费主题
	2012-04-24
	15.59
	33.37
	6.17

	
	630011
	华商主题精选
	2012-05-31
	14.95
	23.00
	2.19

	后三位
	202007
	南方隆元产业主题
	2007-11-09
	-16.92
	-21.68
	36.44

	
	110025
	易方达资源行业
	2011-08-16
	-20.98
	-24.69
	4.39

	
	240022
	华宝兴业资源优选
	2012-08-21
	-23.10
	/
	0.52

	数据来源：Wind资讯 ，上海证券基金评价研究中心

起止时间：2013年4月1日——2013年6月30日


表现较好的混合型基金呈现出较强的成长性风格，重点投资于文化传媒、节能环保、消费等主题。华商基金公司二季度表现较为出彩，旗下两只基金华商动态阿尔法和华商主题精选，在权益类基金排行中均取得前三。其中，华商动态阿尔法，二季度累计收益率15.53%，在混合型基金中位列季度冠军。
	表2：混合型基金二季度业绩表现

	
	代码
	基金名称
	成立日期
	累计收益率（%）
	资产规模（亿元）

	
	
	
	
	2季度
	近一年
	

	前三位
	630005
	华商动态阿尔法
	2009-11-24
	15.53
	21.05
	28.97

	
	161219
	国投瑞银新兴产业
	2011-12-13
	12.72
	26.36
	0.80

	
	233008
	大摩消费领航
	2010-12-03
	12.17
	19.65
	3.86

	后三位
	610002
	信达澳银精华
	2008-07-30
	-9.70
	-6.16
	0.84

	
	253010
	国联安安心成长
	2005-07-13
	-10.96
	-8.66
	1.65

	
	519700
	交银主题优选
	2010-06-30
	-16.80
	-17.61
	6.52

	数据来源：Wind资讯 ，上海证券基金评价研究中心

起止时间：2013年4月1日——2013年6月30日


上半年债市经历较大波动，城投债基金水涨船高。三月份，银监会的“8号文”推出直接推高了高收益债券的上涨，而随着丙类账户的紧急叫停，债市的热情一度受到打击，银行间债市现券成交量创下三年来历史新低。二季度末央行在市场经历流动性紧张后最终释放维稳信号，收益率曲线全面下行。结构上来看，中低等评级表现好于中高评级和利率产品，重点配置高收益城投债的信诚双盈分级和博时信用债纯债等基金在二季表现较好。另一方面，由于二季度整体呈现股债双杀的局面，可转债疲软的表现也拖累了相关主题基金。
	表3：债券型基金二季度业绩表现

	
	代码
	基金名称
	成立日期
	累计收益率（%）
	资产规模（亿元）

	
	
	
	
	2季度
	近一年
	

	前三位
	4165517
	信诚双盈分级
	2012-04-13
	3.44
	14.83
	4.23

	
	050027
	博时信用债纯债
	2012-09-07
	3.10
	/
	14.80

	
	162511
	国联安双佳信用
	2012-06-04
	2.51
	8.03
	10.71

	后三位
	470059
	汇添富可转债C
	2011-06-17
	-9.32
	0.81
	0.98

	
	050106
	博时稳定价值A
	2007-09-06
	-9.50
	-0.36
	3.30

	
	050006
	博时稳定价值B
	2005-08-24
	-9.60
	-0.78
	3.70

	数据来源：Wind资讯 ，上海证券基金评价研究中心

起止时间：2013年4月1日——2013年6月30日


新兴市场资金大量回流美国，黄金大宗商品暴跌。海外市场方面，美联储将要收缩QE的暗示一石激起千层浪，但市场并没有理解美联储释放的鸽派信号，导致美股在季度末大幅跳水。同样受计划收缩QE影响，新兴市场资金大量回流美国。随着全球经济尤其是中国的经济增速放缓，大宗商品二季度暴跌，而黄金价格一度跌破1200美元大关，创34个月新低，黄金主题类基金二季度遭受滑铁卢，平均亏损幅度都在20%以上。
	表4：QDII基金二季度业绩表现

	
	代码
	基金名称
	成立日期
	累计收益率（%）
	资产规模（亿元）

	
	
	
	
	2季度
	近一年
	

	前三位
	460010
	华泰柏瑞亚洲企业
	2010-12-02
	4.53
	7.37
	0.56

	
	241001
	华宝兴业中国成长
	2008-05-07
	3.45
	40.75
	1.11

	
	100061
	富国中国中小盘
	2011-03-23
	2.77
	/
	0.46

	后三位
	160719
	嘉实黄金
	2011-08-04
	-23.65
	-25.82
	1.65

	
	161116
	易方达黄金主题
	2011-05-06
	-23.91
	-26.30
	4.55

	
	164701
	汇添富黄金及贵金属
	2011-08-31
	-24.17
	-26.10
	2.44

	数据来源：Wind资讯 ，上海证券基金评价研究中心

起止时间：2013年4月1日——2013年6月30日


三、基金份额分析 
据wind数据显示，全部开放式基金（剔除建仓未满6个月基金）二季度净赎回3224.48亿份，平均净赎回比率11.65%。债券型基金、次新基金再次成为重灾区。
普通股票型基金和混合型基金总份额分别为7698.69亿份和5680.04亿份，较上季度缩水6.21%和6.31%。其中，超过15%的权益类基金净赎回比例在20%以上，仅有16%左右的基金获得净申购。普通股票型基金中，当期业绩表现较好的基金纷纷出现净申购，景顺长城优选股票、汇丰晋信低碳先锋、广发核心精选二季度净申购份额排名同类前五，三只基金累计收益率在10%左右。但在混合型基金中，申购赎回情况和业绩表现的相关性并不显著。
指数基金二季净申购204.12亿份，份额合计小幅增长至3473.90亿份。交易活跃的大盘蓝筹指数ETF基金份额波动较大，申购赎回呈现两极分化，净申购和净赎回较多的基金均是以沪深300为首的大盘指数基金。而在季度末A股大幅跳水的时候机构曾经大量申购大盘蓝筹ETF，体现出机构为代表的主力资金布局大盘蓝筹的迹象。
债券型基金二季度连续净赎回态势，份额减少了248.56亿份。2012年下半年成立的次新基金依然是主要赎回对象，而净申购较多的债券型基金具有一定的统一性，主要表现为减持了转债配置比重，并规避了低等级信用债。譬如，民生加银信用双利A资产规模从上季度末不到1亿元暴涨至二季度的16亿元。
资金利率的高起对货币市场带来较大的冲击，货币市场基金也遭遇大量赎回，二季度总体份额减少2350.10亿份，单季度净赎回比例高达41%，总规模降至3401.91亿份。易方达货币B份额二季度遭受机构投资者323.58亿份的净赎回，目前份额仅剩下67亿份，主要也与该基金的基金经理涉嫌违法犯罪有关。
四、基金仓位分析 
二季度，接近六成的权益类基金纷纷降低股票仓位，而增仓基金的幅度也相对保守。
截至二季度末普通股票型基金平均股票仓位连续两个季度下降，为81.61%，较上季度末减仓1.83%。在纳入统计的336只普通股票型基金中（剔除建仓期不足6个月的新基金，下同），近五分之一的基金维持90%以上的高仓位运作，另有11%的股基以70%以下的低仓位运作。二季度股票仓位涨幅较大的基金有：方正富邦红利精选、德邦优化配置、兴全合润分级等。另一方面，长安宏观策略、景顺长城支柱产业和天弘周期策略减仓幅度较大，三只基金均从一季度90%以上的高仓位降至二季度不到70%。其中长安宏观策略股票仓位甚至腰斩，降幅达53.05%。
混合型基金在大类资产配置比例的变动上更具有灵活性，二季度混基平均股票仓位67.07%，较上季度降低3.36%。从纳入统计的188只混合型基金来看，6成以上混基纷纷降低了股票仓位，仅有8只混基增仓幅度超过10%。其中，天弘精选股票仓位增加较多，约30%。从减持幅度较大的基金来看，嘉实主题精选和华泰柏瑞积极成长二季度均减持股票资产约50%，两基金股票市值占比从90%以上的高仓位下降至40%左右。此外，博时基金公司二季度整体防御性较强，旗下混基股票仓位均出现减持迹象，最大仓位调整幅度甚至超过1/3。
图4：股、混基股票仓位与沪深300指数走势对比        图5：股、混基仓位增减情况数量占比
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数据来源：wind，上海证券基金评价研究中心整理（截止时间：2013年06月30日）
五、行业配置分析
从二季报来看，采取主动操作型的偏股型基金超配的前三大行业分别为制造业、信息技术和房地产行业（超配行业为基金配置比例高于流通市值占比的行业）。其中，信息技术行业是二季度行业股票市值增加幅度最多的行业，较上季度增持1.75%。这一超配模式也较为迎合当下中国经济结构性转型中以城镇化建设和新兴产业发展的机会。
相比之下，基金对待金融业及周期性行业的态度依然保持冷淡，前三大低配行业分别为采矿业、金融业和交运仓储，低配比率分别高达12.06%、11.26%和2.14%。其中，金融业是二季度各基金减持幅度最大的行业，偏股型基金持有该行业的股票市值较上季度减少了2.84%。一方面，由于金融行业期间跌幅相对较大，自身市值缩水严重；另一方面，金融行业的低迷使基金把更多注意力放在其他板块之上。
表5：前三大超配行业和前三大低配行业占股票投资市值比（单位：%）

	
	行业名称
	2013-Q2
	2013-Q1
	较上季度增减幅度
	二季超配比例

	前三超配行业
	制造业
	52.68
	51.03
	1.64
	15.55

	
	信息技术
	5.36
	3.62
	1.75
	2.70

	
	房地产业
	7.11
	6.83
	0.28
	2.50

	前三低配行业
	交运仓储
	1.11
	1.46
	-0.35
	-2.14

	
	金融业
	12.65
	15.49
	-2.84
	-11.26

	
	采矿业
	2.73
	3.64
	-0.91
	-12.06


数据来源：wind，上海证券基金评价研究中心整理（截止时间：2013年06月30日）

六、重仓股分析 
据wind数据统计，二季度基金重仓股数量990只，较上季度有大幅增加。从持有市值来看，二季度消费类个股重新站稳基金核心重仓股，而部分银行股则黯然退出。排名前三的重仓股分别是万科A、贵州茅台和伊利股份，而浦发银行和上海家化则被调整出前十大重仓股。同时，基金十大重仓股出现多只新面孔，歌尔声学和双汇发展受到更多基金的青睐，挤入前十。前者二季度有146只基金持有，较上季度几近翻番，增持市值达到53.42亿元。

基金报团消费成长性个股，业绩超预期的公司颇获基金认可。成长风主导的市场风格仍在延续，经济结构转型和消费成长是二季度的主线。符合当下热点的TMT行业（包括歌尔声学、博瑞传播、百视通等）、环保（碧水源）等受到各基金热捧。其他一些业绩超预期增长的公司，譬如康力电梯、贝因美、美盈森等也是基金追捧的对象。在影子银行清理等冲击下，金融股成为基金减持的“重灾区”，民生银行、兴业银行、浦发银行均遭受较大幅度的减持，持有基金数也纷纷下降25%左右。
表6：基金前十大重仓股（按持有市值排序）

	代码
	名称
	持股总市值（亿元）
	季报持仓变动（万股）
	持股占流通股比(%)
	持有基金数

	000002.SZ
	万科A
	244.23
	-4,916.89
	25.65
	225

	600519.SH
	贵州茅台
	190.88
	2,286.04
	9.56
	180

	600887.SH
	伊利股份
	186.60
	1,303.54
	37.95
	164

	600016.SH
	民生银行
	169.41
	-43,191.36
	8.75
	142

	601318.SH
	中国平安
	158.04
	-7,132.13
	9.50
	154

	000651.SZ
	格力电器
	148.20
	-13,939.47
	19.80
	127

	601166.SH
	兴业银行
	145.93
	-28,200.23
	9.16
	137

	600036.SH
	招商银行
	138.98
	-1,447.83
	6.78
	117

	002241.SZ
	歌尔声学
	111.30
	19,174.53
	25.88
	146

	000895.SZ
	双汇发展
	98.66
	12,378.27
	21.18
	85


数据来源：wind，上海证券基金评价研究中心整理（截止时间：2013年06月30日）
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股债双杀基金整体保守，结构性转型消费成长为主线 


—2013年基金二季报分析
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