
  

敬请参阅最后一页特别声明 -1- 证券研究报告 

 

     

 2019 年 1 月 26 日  

 

 

 
造纸印刷轻工 

  

 
包装配置比例小幅回升，家具、造纸配置比例持续回落 

——2018Q4 轻工行业基金重仓持股分析 

 

   行业动态  

      ◆18Q4 轻工行业基金重仓比例下降至相对低位。 

根据Wind 数据统计，轻工行业 18Q4 基金重仓个股共 42 只，合计重

仓持股市值达到约 117.56 亿元，占基金全部重仓持股总市值的比例为

1.52%，环比 18Q3 下降 0.15pct。总体来看，轻工行业基金重仓持股比例

于 16Q3 达到阶段性高点 2.51%，随后呈回落态势，于 18Q4 重仓持股比

例下降至相对低位。 

◆18Q4 轻工行业超配比例同样呈现下降态势。 

根据Wind 数据统计，相较于沪深 300 指数轻工行业（申万行业分类）

权重来看，18Q4 轻工行业基金重仓超配比例为 1.30%，自 16Q4 起超配

水平也呈现下降态势。 

◆细分子板块来看，包装板块基金重仓比例呈小幅回升态势，家具、造

纸板块重仓比例持续回落。 

18Q4 家具、造纸、包装子板块基金重仓持股比例分别为 0.50%、

0.22%、0.23%，环比 18Q3 变动：-0.17pct、-0.12pct、+0.03pct。总体

来看，家具板块仍为轻工行业基金重仓持股比例最高的子板块，但配置比

例呈持续下降态势；造纸板块配置比例自 17Q3达到阶段性高点 0.52%后，

配置比例也呈现出回落态势；包装板块配置比例则自 18Q1 起呈现逐季小

幅回升的趋势。 

◆个股持仓：细分领域优质龙头仍受机构青睐。 

从持股总市值来看：18Q4 基金重仓持股总市值排名前十的标的分别

为：晨光文具、索菲亚、欧派家居、太阳纸业、老凤祥、中顺洁柔、恩捷

股份、裕同科技、周大生、尚品宅配；其中晨光文具 18Q4 基金重仓持股

总市值达到 29.59 亿元、索菲亚 13.21 亿元、欧派家居 7.73 亿元。 

从季度重仓股数变动来看：18Q4 轻工板块获加仓（股数）排名前 10

的标的分别为：中顺洁柔、奥瑞金、美盈森、劲嘉股份、老凤祥、永新股

份、丰林集团、恩捷股份、周大生、通产丽星；获减仓（股数）排名前 10

的标的分别为太阳纸业、山鹰纸业、合兴包装、美克家居、喜临门、双星

新材、华泰股份、索菲亚、好太太、顾家家居。 

◆沪/深股通：家居板块陆股通持股市值领先。 

截至 19 年 1 月 24 日：沪股通轻工行业持股市值排名前五的标的分别

为：顾家家居、欧派家居、山鹰纸业、晨光文具、老凤祥；其中顾家家居

沪股通持股市值达到 9.35 亿元、欧派家居 3.86 亿元、山鹰纸业 2.62 亿元。

深股通轻工行业持股市值排名前五的标的分别为：索菲亚、尚品宅配、裕

同科技、恩捷股份、太阳纸业；其中索菲亚、尚品宅配、裕同科技深股通

持股市值分别达到 11.20 亿元、4.02 亿元、1.56 亿元。 

◆风险分析： 

地产景气下行风险、汇率波动风险、原材料价格上涨风险。 
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行业与上证指数对比图 

-40%

-25%

-10%

5%

20%

12-

17

01-

18

03-

18

05-

18

06-

18

08-

18

09-

18

11-

18

造纸印刷轻工 沪深300  
资料来源：Wind 

 
 
 
相关研报 

梅花香自苦寒来——造纸轻工行业 2019 年
投资策略 

 ····································· 2018-12-25 

 

mailto:liqh@ebscn.com


2019-01-26 造纸印刷轻工 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -2- 证券研究报告 

 

目 录 

1、 18Q4 轻工行业基金重仓比例下降至相对低位 ........................................................................... 3 

2、 细分板块：包装板块重仓比例小幅回升，家具、造纸板块重仓比例持续回落 ........................... 4 

3、 个股持仓：细分领域优质龙头仍受机构青睐 ............................................................................. 5 

4、 沪/深股通：家居板块陆股通持股市值领先 ................................................................................ 7 

5、 风险分析 ................................................................................................................................... 8 

 
 

图表目录 
 
 

图表 1：18Q4 轻工行业基金重仓比例下降至 1.52% ................................................................................................ 3 

图表 2：18Q4 轻工行业超配比例为 1.30% ............................................................................................................... 3 

图表 3：包装板块重仓比例小幅回升，家具、造纸重仓比例持续回落 .................................................................... 4 

图表 4：18Q4 轻工行业重仓持有基金数 TOP10 ....................................................................................................... 5 

图表 5：18Q4 基金重仓持股总市值排名前十的标的 ................................................................................................ 5 

图表 6：18Q4 轻工行业基金重仓持股占流通股比例超过 5%的标的 ........................................................................ 6 

图表 7：18Q4 轻工板块获加仓（股数）排名前十标的 ............................................................................................ 6 

图表 8：18Q4 轻工板块获减仓（股数）排名前十标的 ............................................................................................ 6 

图表 9：沪/深股通轻工行业持股市值排名前十标的 ................................................................................................ 7 

图表 10：顾家家居沪股通持股占流通 A 股比（%）................................................................................................ 7 

图表 11：定制家居龙头陆股通持股占流通 A 股比（%） ........................................................................................ 7 

图表 12：大宗纸龙头陆股通持股占流通 A 股比（%） ............................................................................................ 8 

图表 13：中顺洁柔深股通持股占流通 A 股比（%）................................................................................................ 8 

图表 14：包装龙头陆股通持股占流通 A 股比（%）................................................................................................ 8 

图表 15：晨光文具沪股通持股占流通 A 股比（%）................................................................................................ 8 

 

 
 

 



2019-01-26 造纸印刷轻工 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -3- 证券研究报告 

 

截至 2019 年 1 月 23 日，公募基金 2018 年四季报披露完毕，我们对轻

工制造行业的基金重仓情况进行分析，现将分析对象及计算方法说明如下： 

统计对象：轻工制造行业（申万行业分类）当前的成分股； 

计算方法：1、行业（个股）基金重仓持股比例（配置比例）=对应行业

（个股）基金重仓持股市值/公募基金全部重仓持股总市值 

2、超配比例=对应行业的基金重仓持股比例（配置比例）– 沪深 300

指数行业权重（申万行业分类） 

1、18Q4 轻工行业基金重仓比例下降至相对低位 

轻工行业 18Q4 基金重仓比例持续下降：根据 Wind 数据统计，轻工行

业 18Q4 基金重仓个股共 42 只，合计重仓持股市值达到约 117.56 亿元，占

基金全部重仓持股总市值的比例为 1.52%，环比 18Q3 下降 0.15pct。总体

来看，轻工行业基金重仓持股比例于 16Q3 达到阶段性高点 2.51%，随后呈

回落态势，于 18Q4 重仓持股比例下降至相对低位。 

图表 1：18Q4 轻工行业基金重仓比例下降至 1.52% 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 

18Q4 轻工行业超配比例同样呈现下降态势：根据 Wind 数据统计，相

较于沪深 300 指数轻工行业（申万行业分类）权重来看，18Q4 轻工行业基

金重仓超配比例为 1.30%，自 16Q4 起超配水平也呈现下降态势。 

图表 2：18Q4 轻工行业超配比例为 1.30% 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 
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图 1：全行业 18Q4 基金重仓持股超配比例 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

2、细分板块：包装板块重仓比例小幅回升，家具、

造纸板块重仓比例持续回落 

细分子板块来看，包装板块基金重仓比例呈小幅回升态势，家具、造纸

板块重仓比例持续回落：根据 Wind 数据统计，18Q4 家具、造纸、包装子

板块基金重仓持股比例分别为 0.50%、0.22%、0.23%，环比 18Q3 变动：

-0.17pct、-0.12pct、+0.03pct。总体来看，家具板块仍为轻工行业基金重仓

持股比例最高的子板块，但配置比例呈持续下降态势；造纸板块配置比例自

17Q3 达到阶段性高点 0.52%后，配置比例也呈现出回落态势；包装板块配

置比例则自 18Q1 起呈现逐季小幅回升的趋势。 

 

图表 3：包装板块重仓比例小幅回升，家具、造纸重仓比例持续回落 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 
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3、个股持仓：细分领域优质龙头仍受机构青睐 

从重仓基金数来看：晨光文具、老凤祥、中顺洁柔、索菲亚、恩捷股份、

劲嘉股份、欧派家居、顾家家居、太阳纸业、永新股份为 18Q4 基金重仓数

排名前十的公司，持有基金数分别达到 77、50、34、31、30、20、19、19、

19、17 只。 

图表 4：18Q4 轻工行业重仓持有基金数 TOP10 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

从持股总市值来看：18Q4 基金重仓持股总市值排名前十的标的分别为：

晨光文具、索菲亚、欧派家居、太阳纸业、老凤祥、中顺洁柔、恩捷股份、

裕同科技、周大生、尚品宅配；其中晨光文具 18Q4 基金重仓持股总市值达

到 29.59 亿元、索菲亚 13.21 亿元、欧派家居 7.73 亿元。 

图表 5：18Q4 基金重仓持股总市值排名前十的标的 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

从持股占流通股比重来看：18Q4 基金重仓的轻工板块标的中，持股占

流通股比例超过 5%的公司数量共 18 只，数量较为稳定；具体来看，持股占

流通股比例排名前五的公司分别为：索菲亚、周大生、恩捷股份、晨光文具、

欧派家居，其中索菲亚 18Q4 基金重仓持股占流通股比例达到 12.36%。 
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图表 6：18Q4 轻工行业基金重仓持股占流通股比例超过 5%的标的 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

从季度重仓股数变动来看：18Q4 轻工板块获加仓（股数）排名前 10 的

标的分别为：中顺洁柔、奥瑞金、美盈森、劲嘉股份、老凤祥、永新股份、

丰林集团、恩捷股份、周大生、通产丽星；获减仓（股数）排名前 10 的标

的分别为太阳纸业、山鹰纸业、合兴包装、美克家居、喜临门、双星新材、

华泰股份、索菲亚、好太太、顾家家居。 

 

图表 7：18Q4 轻工板块获加仓（股数）排名前十标的 

代码 名称 
18Q4 持仓变动 

(万股) 

持股总量 

(万股) 

持股占流通股比 

(%) 

持股总市值 

(万元) 

持有基金数 

（只） 

002511.SZ 中顺洁柔 4,718.73 7,868.36 6.26 67,038.43 34 

002701.SZ 奥瑞金 1,270.61 1,270.61 0.54 6,429.28 8 

002303.SZ 美盈森 933.59 933.59 0.61 4,341.21 2 

002191.SZ 劲嘉股份 914.16 1,899.54 1.46 14,835.43 20 

600612.SH 老凤祥 688.04 1,642.72 5.18 73,922.32 50 

002014.SZ 永新股份 566.72 566.72 1.17 3,717.69 17 

601996.SH 丰林集团 510.00 510.00 0.54 1,443.30 2 

002812.SZ 恩捷股份 484.10 1,355.54 10.67 66,977.33 30 

002867.SZ 周大生 381.66 1,750.72 10.74 48,269.88 13 

002243.SZ 通产丽星 311.51 311.51 0.85 4,305.08 3 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

 

图表 8：18Q4 轻工板块获减仓（股数）排名前十标的 

代码 名称 
18Q4 持仓变动 

(万股) 

持股总量 

(万股) 

持股占流通股比 

(%) 

持股总市值 

(万元) 

持有基金数 

（只） 

002078.SZ 太阳纸业 -12,424.13 13,548.24 5.31 77,224.95 19 

600567.SH 山鹰纸业 -7,561.11 428.21 0.09 1,336.01 3 

002228.SZ 合兴包装 -3,493.92 989.46 0.85 4,159.36 3 

600337.SH 美克家居 -2,811.07 9,767.84 5.65 38,582.95 6 

603008.SH 喜临门 -2,607.14 830.60 2.60 7,658.11 3 

002585.SZ 双星新材 -2,440.01 132.93 0.16 650.61 2 
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600308.SH 华泰股份 -1,583.88 5,955.16 5.10 25,904.93 8 

002572.SZ 索菲亚 -1,426.36 7,887.89 12.36 132,122.17 31 

603848.SH 好太太 -134.82 277.63 3.90 4,194.92 3 

603816.SH 顾家家居 -132.65 761.00 8.54 34,244.87 19 

资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

4、沪/深股通：家居板块陆股通持股市值领先 

根据Wind 数据统计，截至 2019 年 1 月 24 日： 

沪股通：轻工行业持股市值排名前十的标的分别为：顾家家居、欧派家

居、山鹰纸业、晨光文具、老凤祥、宜华生活、东风股份、瑞贝卡、好莱客、

丰林集团；其中顾家家居沪股通持股市值达到 9.35 亿元、欧派家居 3.86 亿

元、山鹰纸业 2.62 亿元。 

深股通：轻工行业持股市值排名前十的标的分别为：索菲亚、尚品宅配、

裕同科技、恩捷股份、太阳纸业、劲嘉股份、中顺洁柔、潮宏基、奥瑞金、

晨鸣纸业；其中索菲亚、尚品宅配、裕同科技深股通持股市值分别达到 11.20

亿元、4.02 亿元、1.56 亿元。 

图表 9：沪/深股通轻工行业持股市值排名前十标的 

沪股通 深股通 

证券代码 证券简称 
系统持股量 

（万股） 

持股市值 

（亿元） 

占流通 A 股

(%) 
证券代码 证券简称 

系统持股量 

（万股） 

持股市值 

（亿元） 

占流通 A 股

(%) 

603816.SH 顾家家居 1,940.85 9.35 21.78 002572.SZ 索菲亚 6,565.85 11.20 10.29 

603833.SH 欧派家居 444.45 3.86 4.83 300616.SZ 尚品宅配 617.97 4.02 9.06 

600567.SH 山鹰纸业 8,012.91 2.62 1.75 002831.SZ 裕同科技 363.26 1.56 3.04 

603899.SH 晨光文具 318.52 0.94 0.35 002812.SZ 恩捷股份 259.16 1.30 2.04 

600612.SH 老凤祥 186.49 0.79 0.59 002078.SZ 太阳纸业 1,174.16 0.70 0.46 

600978.SH 宜华生活 2,025.46 0.78 1.37 002191.SZ 劲嘉股份 701.58 0.57 0.54 

601515.SH 东风股份 1,020.70 0.74 0.92 002511.SZ 中顺洁柔 663.04 0.54 0.53 

600439.SH 瑞贝卡 1,869.76 0.55 1.65 002345.SZ 潮宏基 975.09 0.46 1.11 

603898.SH 好莱客 161.45 0.25 1.49 002701.SZ 奥瑞金 766.58 0.38 0.33 

601996.SH 丰林集团 695.59 0.21 0.74 000488.SZ 晨鸣纸业 553.82 0.32 0.33 

资料来源：Wind，光大证券研究所（统计数据截至 2019 年 1 月 24 日） 

 

图表 10：顾家家居沪股通持股占流通 A股比（%）  图表 11：定制家居龙头陆股通持股占流通 A股比（%） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所（18/1/2 至 19/1/24）  资料来源：Wind，光大证券研究所（18/4/3 至 19/1/24） 
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图表 12：大宗纸龙头陆股通持股占流通 A股比（%）  图表 13：中顺洁柔深股通持股占流通 A股比（%） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所（18/1/2 至 19/1/24）  资料来源：Wind，光大证券研究所（18/7/5 至 19/1/24） 

 

图表 14：包装龙头陆股通持股占流通 A股比（%）  图表 15：晨光文具沪股通持股占流通 A股比（%） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所（18/1/2 至 19/1/24）  资料来源：Wind，光大证券研究所（18/2/1 至 19/1/24） 

 

5、风险分析 

地产景气下行风险 

家用轻工属于地产后周期行业，地产景气程度持续下行，会影响家居企

业的客流量、接单情况等，从而影响家居行业整体景气程度。 

 

汇率波动风险 

轻工行业核心子板块家居、包装、造纸等部分公司出口业务占比相对较

高，因此汇率波动将对公司整体业绩存在一定影响（收入端、原材料端）。 

 

原材料价格上涨风险  

对于造纸包装印刷等制造行业，原材料价格的波动会导致企业经营成本

的上升，影响企业的盈利能力。 
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