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532只公布2012年3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食品饮料、金融保险、医药生物、机械设备和房地产业，持有市值占基金资产净值比例分别为10.54%、9.14%、9.01%、8.86%和6.25%。与上季度对比，基金增持的前五大行业分别是医药、信息技术、石化、社会服务行业和电子，增持比例分别为1.36%、0.41%、0.41%、0.4%和0.4%。整体来看，单只基金对行业的增减持判断存在一定分歧，但整体上看医药生物、信息技术、食品饮料是基金普遍增持且增持比例较高的行业，而金融、地产和机械是基金减持较为一致的行业。与沪深300相比，当前股混基金总体超配的行业有13个，前三大超配行业是医药生物、食品饮料和社会服务业，分别超配3.85%、2.78%和2.2%。基金当前总体低配的行业有9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22.26%、7.41%和5.59%。
1．食品饮料重新被增持，医药行业占比继续提升
统计532只公布2012年3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9月30日，基金前五大重配行业分别是食品饮料、金融保险、医药生物、机械设备和房地产业，持有市值占基金资产净值比例分别10.54%、9.14%、9.01%、8.86%和6.25%。与上季度对比看，2012年2季度主动股混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%。
二季度被减持的食品饮料三季度重获基金增持，基金偏好风向转移主要由于三季度经济状况继续恶化，市场整体下跌，大消费类的食品饮料、医药等行业业绩增长相对稳定，避风港效应显现。与二季度和一季度相比，金融和机械设备配置比例持续下滑，目前这两个行业的配置比例都低于10%，处在历史低位。此外，房地产行业的配置比例在二季度出现小幅反弹后三季度又有所降低。整体来看，金融、地产、机械等行业在经济迟迟难以触底的情况下面临盈利能力恶化，波动性较大等问题，基金在避险动机下减持明显。
	表 1　2012年3季度与2012年2季度基金持有的前五大行业

	2012年3季度基金持有前5大行业
2012年2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（%）

食品、饮料
10.54
金融、保险业
10.62
金融、保险业
9.14
机械、设备、仪表
10.36
医药、生物制品
9.01
食品、饮料
10.15
机械、设备、仪表
8.86
房地产业
7.70
房地产业
6.25
医药、生物制品
7.66


	资料来源：海通证券金融产品研究中心


从历年来基金前5大重仓行业的占比看，金融保险、机械设备单个行业优势显著的状况已经被扭转，前5大重仓行业比重差距越来越小（见图1）。从前五大行业纵向对比看：金融保险配置比例继续缩小，首度低于10%；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，且当前配置比例不足10%；房地产业的配置比例有所回落，但依然处于历史中等偏高位置；医药生物配置比例继续提升显著，当前已经处在历史高位。
	图1　2012年3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：海通证券金融产品研究中心


2．医药生物大幅增持1.36% ，金融、机械、地产减持比例超1%
统计512只公布了2012年3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、信息技术、石化、社会服务行业和电子，增持比例分别为1.36%、0.41%、0.41%、0.4%和0.4%。基金减持的前五大行业为金融保险、机械设备、房地产、批发零售和采掘业，减持的比例分别为1.51%、1.49%、1.38%、0.44%和0.37%。
与二季度增减持行业对比看，医药生物连续两个季度被大幅增持，本季度增持比例高达1.36%，基金整体大幅增持医药生物一方面由于三季度市场整体下跌医药生物具备一定的防御性，另一方面由于医药生物行业在今年二季度以来表现抢眼，涨幅超过10%。
基金对医药生物以外的信息技术、石化、社会服务行业和电子等行业温和增持，增持比例都在0.4%左右。基金微幅增持上述行业的主要原因是信息技术、电子行业中包含了较多的成长性较好的公司，新兴产业个股居多，三季度以来继续受到市场追捧。
基金整体减持较明显的是金融保险、机械设备、房地产、批发零售和采掘业等行业，其中金融、机械、地产减持比例超1%。内需和外需不足，特别是基建和房地产投资低于预期，导致国内投资、消费和外贸相对增速低于市场的预期，强周期行业受到的冲击较大，基金减持幅度也较大。
	表2　2012年3季度基金增持的前五大行业
	表3  2012年3季度基金减持的前五大行业

	行业
增持比例（%）
医药、生物制品
1.36%
信息技术业
0.41%
石油、化学、塑胶、塑料
0.41%
社会服务业
0.40%
电子
0.40%

	行业
减持比例（%）
金融、保险业
-1.51%
机械、设备、仪表
-1.49%
房地产业
-1.38%
批发和零售贸易
-0.44%
采掘业
-0.37%


	资料来源：海通证券金融产品研究中心
	


3．超半数基金一致增持医药、信息、石化、食品和社会服务
统计股混型基金对每个行业的增减持方向如下表，单只基金对行业的增减持判断存在一定分歧，但整体上看医药生物、信息技术、食品饮料是基金普遍增持且增持比例较高的行业，而金融、地产和机械是基金减持较为一致的行业。具体来看，增持基金数量超过50%的行业有医药生物、信息技术、石油塑胶、社会服务业和食品饮料，平均增持比例分别为3.33%、2.64%、1.70%、1.83%和3.23%。减持基金数量超过50%的行业有金融保险、房地产业、机械设备和批发零售，平均减持比例分别为4.73%、4.31%、3.56%和1.80%。
	表 4　2012年3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
137
26.76%

133
25.98%

0.94%
-1.03%
采掘业
229
44.73%

231
45.12%

2.34%
-2.41%
食品、饮料
257
50.20%

234
45.70%

3.23%
-3.32%
纺织、服装、皮毛
120
23.44%

231
45.12%

0.99%
-1.24%
木材、家具
40
7.81%

40
7.81%

0.51%
-0.22%
造纸、印刷
92
17.97%

68
13.28%

0.67%
-0.43%
石油、化学、塑胶、塑料
279
54.49%

185
36.13%

1.70%
-1.33%
电子
255
49.80%

196
38.28%

2.36%
-1.95%
金属、非金属
194
37.89%

240
46.88%

2.06%
-1.94%
机械、设备、仪表
200
39.06%

311
60.74%

2.66%
-3.56%
医药、生物制品
312
60.94%

186
36.33%

3.33%
-2.52%
其他制造业
72
14.06%

59
11.52%

0.93%
-0.88%
电力、煤气及水
165
32.23%

166
32.42%

1.35%
-1.59%
建筑业
196
38.28%

221
43.16%

1.73%
-1.77%
交通运输、仓储业
81
15.82%

177
34.57%

1.57%
-1.34%
信息技术业
288
56.25%

190
37.11%

2.64%
-1.60%
批发和零售贸易
216
42.19%

271
52.93%

1.58%
-1.80%
金融、保险业
153
29.88%

325
63.48%

4.43%
-4.73%
房地产业
146
28.52%

320
62.50%

2.16%
-4.31%
社会服务业
269
52.54%

201
39.26%

1.83%
-1.45%
传播与文化产业
243
47.46%

117
22.85%

1.41%
-0.80%
综合类
57
11.13%

139
27.15%

1.03%
-0.80%


	资料来源：海通证券金融产品研究中心


4．食品饮料、医药、房地产继续超配
基金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13个，前三大超配行业是医药生物、食品饮料和社会服务业，分别超配3.85%、2.78%和2.2%。基金当前总体低配的行业有9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22.26%、7.41%和5.59%。
	表 5　2012年3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
医药、生物制品
9.01%
5.16%
3.85%
金融、保险业
9.14%
31.40%
-22.26%
食品、饮料
10.54%
7.76%
2.78%
采掘业
3.21%
10.62%
-7.41%
社会服务业
3.10%
0.90%
2.20%
金属、非金属
2.42%
8.01%
-5.59%
电子
3.63%
1.84%
1.79%
交通运输、仓储业
1.02%
2.64%
-1.62%
信息技术业
4.53%
2.98%
1.55%
机械、设备、仪表
8.86%
10.05%
-1.19%
批发和零售贸易
4.11%
2.66%
1.45%
综合类
0.31%
1.49%
-1.18%
石油、化学、塑胶、塑料
3.24%
2.22%
1.02%
电力、煤气及水的生产和供应业
1.77%
2.46%
-0.69%
房地产业
6.25%
5.30%
0.95%
建筑业
2.57%
3.18%
-0.61%
传播与文化产业
0.98%
0.35%
0.63%
农、林、牧、渔业
0.61%
0.63%
-0.02%
纺织、服装、皮毛
0.94%
0.34%
0.60%
其他制造业
0.21%
0.02%
0.19%
造纸、印刷
0.19%
0.00%
0.19%
木材、家具
0.09%
0.00%
0.09%


	资料来源：海通证券金融产品研究中心
注：沪深300行业配置比例采用2012年7月1日行业配置比例
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