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513只公布2012年2季报的主动股票型（包括封闭型）和混合型基金的前五大重配行业分别是金融保险、机械设备、食品饮料、房地产业和医药生物，持有市值占基金资产净值比例分别为10.62%、10.36%、10.15%、7.70%和7.66%。前三大行业集中度由上季度的41.40%上升至41.88%。与上季度对比，基金增持的前五大行业分别是医药、房地产、电子、电力煤气和社会服务行业，增持比例分别为1.34%、1.3%、0.81%、0.67%和0.49%。基金减持的前五大行业为机械设备、采掘、食品饮料、批发零售和信息技术，减持的比例分别为0.95%、0.65%、0.6%、0.58%和0.34%。各个基金增减持方向一致性较强，超过六成基金一致增持医药生物、地产、社会服务行业。最后，与整个股票市场行业分布对比，基金前三大超配行业是食品饮料、医药生物和房地产，分别超配3.2%、3.06%和2.39%。
1．前三大行业均被减持
统计513只公布2012年2季报的主动股票型（包括封闭型）和混合型基金的整体行业持仓情况，行业占比采用基金持有该行业的总市值除以这些基金总资产净值的方法来计算。截至2012年6月30日，基金前五大重配行业分别是金融保险、机械设备、食品饮料、房地产业和医药生物，持有市值占资产净值比例分别为10.62%、10.36%、10.15%、7.7%和7.66%。可以看到，金融从上季度的第二位升至第一大行业，但优势微弱，前三大行业占比差距不足0.5%，行业间差距缩小。

与上季度对比看，2012年1季度主动股混基金前5大重配行业依次为机械设备、金融保险、食品饮料、房地产和医药生物，配置比例分别为11.33%、11.03%、10.73%、6.43%和6.30%。比较来看，本期前五大行业维持不变，但前三大行业占比均缩小，房地产和医药配比则较大幅度提升，显示二季度基金行业偏好更多倾向地产、医药以及食品饮料。基金行业风向转移一方面由于地产股在政策逐步放松情况下发力大涨，今年上半年涨幅超过20%，另一方面由于食品饮料、医药行业稳定的需求和成长性在市场前景不明朗情况下得到基金青睐。
	表 1　2012年2季度与2012年1季度基金持有的前五大行业

	2012年2季度基金持有前5大行业

2012年1季度基金持有前5大行业

行业
占基金净资产比例（%）

行业
占基金净资产比例（%）

金融、保险业
10.62
机械、设备、仪表

11.33

机械、设备、仪表
10.36
金融、保险业

11.03

食品、饮料
10.15
食品、饮料

10.73

房地产业
7.70
房地产业

6.43

医药、生物制品
7.66
医药、生物制品

6.30



	资料来源：海通证券基金研究中心


近年来金融保险或者机械设备单个行业独大的情形不再现。从行业集中度看，前三大行业集中度由上季度的41.40%升至41.88%。前五大行业纵向对比看：金融保险配置稳定，但与历史超过20%的比例相比风光不在；食品饮料行业的配置比例处在历史高位；机械设备配置比例依然处在下降通道中；房地产业的配置比例稳步提升，处于近两年的高位；医药生物今年以来配置比例提升显著，当前处在较高位置。

	图1　2012年2季度基金持有的前五大行业历史配置比例
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	资料来源：海通证券基金研究中心


2．酒醒时分——食品饮料一年半来首度遭减持 

统计494只公布了2012年1季报和2012年2季报的主动股混型基金作为可比样本，对其统计整体行业的增减持情况显示：基金增持的前五大行业分别是医药、房地产、电子、电力煤气和社会服务行业，增持比例分别为1.34%、1.3%、0.81%、0.67%和0.49%。基金减持的前五大行业为机械设备、采掘、食品饮料、批发零售和信息技术，减持的比例分别为0.95%、0.65%、0.6%、0.58%和0.34%。
基金整体增持医药生物、社会服务以及电力等防御性较强的行业，体现出基金对市场的谨慎乐观态度。基金增持早周期的房地产源于二季度政策的适度放松和行业转暖，其中鹏华消费优选、中邮核心优选、金元价值增长等基金增持房地产行业比例超过15%。医药生物二季度以来涨幅显著，行业利空政策的推迟、个股良好的成长性以及市场风格的偏非周期使得基金在市场前景不明朗的情况下选择增持医药行业，二季度增持明显的基金有合丰成长、中海蓝筹灵活、天治趋势精选等，增持比例均超多10%。电子行业经过超过1年半的调整大多数个股都调整超过50%，在智能手机等新产业发展机遇以及十二五新兴产业规划政策带动下基金增持明显。防御性的社会服务、电力行业并不是基金传统的偏好行业，但二季度出现了一致的增持，一方面是出于防御性配置需求另一方面电力行业得益于煤价下跌而近期表现较好。
基金整体减持较明显的是周期性较强的机械、采掘、食品饮料、批发零售等行业。食品饮料是近一年半来首度被基金减持，由于食品饮料尤其是白酒类个股前期积累了较高的涨幅，可能面临一定回调压力，基金兑现利润。机械和采掘在2012年经济见底预期迟迟不能兑现的情况下遭基金减持，体现了周期行业因较大的系统性风险而被看空。基金减持批发零售由于零售百货方面零售总额的持续低迷使得相关个股业绩受影响。
	表2　2012年2季度基金增持的前五大行业
	表3  2012年2季度基金减持的前五大行业

	行业

增持比例（%）

医药、生物制品
1.34%
房地产业
1.30%
电子
0.81%
电力、煤气及水的生产和供应业
0.67%
社会服务业
0.49%

	行业

减持比例（%）

机械、设备、仪表
-0.95%
采掘业
-0.65%
食品、饮料
-0.60%
批发和零售贸易
-0.58%
信息技术业
-0.34%


	资料来源：海通证券基金研究中心
	


3．电子、医药、电力、房地产被一致增持
统计股票混合型基金对每个行业的增减持方向如下表。对于2季度增持的前五大行业，个基增减持方向一致性较高，多数基金增持少数基金减持，个基平均增持比例大于平均减持比例。医药行业有328只基金增持有153只基金减持，且平均增持比例大于3%平均减持比例仅2.11%；地产有305只基金增持，平均增持比例为3.48%，是增持明显的板块；之前基金持有较少的社会服务和电力、煤气两个行业本季度分别有308和207只基金增持，增持显著。此外，从减持的板块来看，基金减持最一致的是机械、采掘和批发零售，分别有302、297和278只基金减持这几个行业，平均减持比例为2.33%，3.37%和2.26%。此外，对金融保险各个基金调整幅度较大，增持基金数量较多为266只，但减持基金也有201只，且平均增减持比例都超过4%，这表明对金融行业存在分歧，对非银行金融是增持但对银行金融则减持。

	表 4　2012年2季度各个基金增减持数量及比例

	名称
增持基金个数
增持基金数量占比（%）
减持基金个数
减持持基金数量占比（%）
平均增持比例（%）
平均减持比例（%）
农、林、牧、渔业
104
21.05%
182
36.84%
1.11
-1.04
采掘业
160
32.39%
278
56.28%
2.16
-2.26
食品、饮料
228
46.15%
245
49.60%
2.67
-3.72
纺织、服装、皮毛
183
37.04%
153
30.97%
1.10
-0.93
木材、家具
36
7.29%
38
7.69%
0.41
-0.56
造纸、印刷
67
13.56%
70
14.17%
0.48
-0.54
石油、化学、塑胶、塑料
209
42.31%
227
45.95%
1.40
-1.54
电子
286
57.89%
146
29.55%
2.52
-1.66
金属、非金属
211
42.71%
210
42.51%
1.89
-1.92
机械、设备、仪表
196
39.68%
297
60.12%
2.99
-3.37
医药、生物制品
328
66.40%
153
30.97%
3.29
-2.11
其他制造业
40
8.10%
94
19.03%
0.70
-0.93
电力、煤气及水
207
41.90%
100
20.24%
2.23
-1.22
建筑业
257
52.02%
148
29.96%
1.96
-1.32
交通运输、仓储业
115
23.28%
181
36.64%
1.04
-1.43
信息技术业
195
39.47%
261
52.83%
2.16
-1.95
批发和零售贸易
172
34.82%
302
61.13%
1.76
-2.33
金融、保险业
266
53.85%
201
40.69%
4.51
-4.71
房地产业
305
61.74%
151
30.57%
3.48
-2.94
社会服务业
308
62.35%
141
28.54%
1.70
-1.32
传播与文化产业
157
31.78%
152
30.77%
1.00
-1.06
综合类
94
19.03%
140
28.34%
0.82
-1.07


	资料来源：海通证券基金研究中心


4．食品饮料、医药、房地产继续超配
基金行业行业配置与整个股票市场行业分布（以沪深300指数自由流通市值行业分布为例）对比看，当前股混基金总体超配的行业有12个，前三大超配行业是食品饮料、医药生物和房地产，分别超配3.2%、3.06%和2.39%。基金当前总体低配的行业有10个，低配最多的行业依然是金融服务、采掘业和金属非金属，分别低配22.6%、5.74%和5.36%。
	表 5　2012年2季度基金行业配置与市场对比

	基金超配行业

基金低配行业

行业
基金行业分布
沪深300行业分布
超配比例
行业
基金行业分布
沪深300行业分布
低配比例
食品、饮料
10.15%
6.95%
3.20%
金融、保险业
10.62%
33.22%
-22.60%
医药、生物制品
7.66%
4.60%
3.06%
采掘业
3.56%
9.31%
-5.74%
房地产业
7.70%
5.32%
2.39%
金属、非金属
2.78%
8.14%
-5.36%
社会服务业
2.70%
0.76%
1.94%
交通运输、仓储业
1.29%
3.05%
-1.76%
批发和零售贸易
4.58%
2.70%
1.87%
综合类
0.45%
1.60%
-1.15%
电子
3.22%
1.69%
1.54%
电力、煤气及水的生产
1.79%
2.54%
-0.75%
信息技术业
4.11%
3.01%
1.10%
建筑业
2.73%
2.97%
-0.24%
纺织、服装、皮毛
1.26%
0.37%
0.89%
机械、设备、仪表
10.36%
10.53%
-0.17%
石油、化学、塑胶、塑料
2.84%
2.18%
0.66%
农、林、牧、渔业
0.56%
0.59%
-0.03%
传播与文化产业
0.74%
0.28%
0.47%
其他制造业
0.17%
0.19%
-0.02%
造纸、印刷
0.15%
0.00%
0.15%
木材、家具
0.09%
0.00%
0.09%


	资料来源：海通证券基金研究中心
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