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核心观点: 
 

 

[Table_Summary] 
 事件 公募基金 21Q1 前十大重仓股数据披露完毕，我们对公募

基金在家用电器板块的持仓情况进行了统计和分析。 

 基金家电重仓持股比例下降。2021Q1 家电板块基金重仓持股市

值比例为 3.68%，较 2020Q4 的 4.26%下降了 0.58PCT，位于近

年来中等水平。2021Q1 家电行业超配比例为 1.66%，相比 2020Q4

小幅下降，低于 2010 年至今的平均值（2.45%）。从子板块来看，

公募基金的资金配置主要集中在白电领域，但配置比例有所下

降，从 3.40%到 2.79%。黑电和小家电板块持股比例小幅上升，

分别为 0.17%和 0.49%，其他子板块配置比例均有所下滑，零部

件板块下滑比例较多，下滑了 0.14PCT。 

 基金持家电股市值占行业市值比例下降。2021Q1 基金重仓家电

股市值占家电板块比相比 20Q4 下降了 0.72PCT。分板块来看，

2021Q1 公募基金持有白电子板块股票市值和占家电行业流通总

市值比最高，达 7.24%。其余子板块占家电行业流通总市值比例

均较小，黑电、厨电、小家电、零部件及照明子版块的占比分别

为 0.44%、0.06%、1.27%、0.53%、0.0001%。  

 白电龙头为配置首选。具体到标的选择上，白电龙头美的集团、

格力电器和海尔智家的基金重仓持有量排名前三，相比 2020Q4

分别变动了-201、126 和 57 只。从公募基金重仓持有市值的角度

来看，基金持有市值排名前三的同样为白电龙头美的集团、海尔

智家和格力电器。基金重仓家电股集中度较高，21Q1 前 3 和前

5 名重仓股票的持有市值占基金重仓持有家电股总市值的

75.08%和 87.10%，分别环比减少了 4.33 和 4.55PCT。 

 投资建议 我们认为白电龙头竞争力较强，能够享受行业格局稳

定红利，建议关注白电龙头美的集团（000333）、格力电器

（000651）、海尔智家（600690）。由于小家电行业市场空间较大，

行业快速发展趋势有望延续，建议关注小家电企业石头科技

（688169）和九阳股份（002242）。 

 风险提示：原材料价格变动的风险；房地产调控的风险；海外疫

情影响超预期的风险。 
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相对沪深 300 表现图 

 
 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 
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一、21Q1 基金家电重仓持股比例下降 

我们对公募基金的重仓股明细数据进行统计和分析。2021Q1 家电板块基金重仓持股市值

比例为 3.68%，较 2020Q4 的 4.26%下降了 0.58PCT，位于近年来中等水平。长远来看，基金

持家电重仓股比例自 2015Q3 到 2018Q2 震荡上升，在 2018Q2 达到最高点 7.42%。之后公募基

金配置家电行业意愿持续减弱，持有家电股票市值总和占基金持股总市值比不断下降。2020Q1

受疫情影响，持仓下降明显。 

图 1：全部基金持仓比例变化 

 

资料来源：wind,中国银河证券研究院 

家电行业处于超配状态。2021Q1 家电行业超配比例为 1.66%，相比 2020Q4 小幅下降，

低于 2010 年至今的平均值（2.45%）。通过对公募基金家电行业持股数据与申万家电行业指数

收盘价变化数据进行对比分析，发现家电行业指数涨跌幅与基金持股占比、基金超配比的相关

性分别为 10.25%和 6.67%，相关性较低。 

图 2：家电行业基金持股占比、超配比（右轴）与指数涨跌幅（左轴）走势对比 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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从子板块来看，公募基金的资金配置主要集中在白电领域，但配置比例有所下降，从 3.40%

到 2.79%。黑电和小家电板块持股比例小幅上升，分别为 0.17%和 0.49%，其他子板块配置比

例均有所下滑，零部件板块下滑比例较多，下滑了 0.14PCT。 

图 3：公募基金持家电子板块股票市值和占基金持股总市值比例 

 

资料来源：wind,中国银河证券研究院 

二、基金持家电股市值占行业市值比例回升 

2013Q4 之后，公募基金持有家电股票总市值占家电流通股总市值比例不断下降，2015Q3

起探底回升，2018Q2 之后，持股市值占比再次下降，由 9.25%下滑至 2019Q1 的 6.30%，降幅

达到 31.89%。2020Q1 受疫情影响，基金重仓家电股市值占家电板块比下降，之后便恢复上行。

2021Q1 基金重仓家电股市值占家电板块比相比 20Q4 下降了 0.72PCT。 

图 4：公募基金持家电行业股票市值和占家电行业流通总市值比例 

 

资料来源：wind,中国银河证券研究院 
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分板块来看，2021Q1 公募基金持有白电子板块股票市值和占家电行业流通总市值比最高，

达 7.24%。其余子板块占家电行业流通总市值比例均较小，黑电、厨电、小家电、零部件及照

明子版块的占比分别为 0.44%、0.06%、1.27%、0.53%、0.0001%。 

图 5：公募基金持家电子板块股票市值和占家电行业流通总市值比  

 

资料来源：wind,中国银河证券研究院 

三、白电龙头为配置首选  

具体到标的选择上，美的集团的基金重仓持有量最多，达到 858 只，相比 2020Q4 的 1059

减少了 201，其后是格力电器和海尔智家，分别为 604 只和 381 只，相比 20Q4 增加了 126 和

57 只。小家电板块有所分化，石头科技、科沃斯的重仓持有量相比于 2020Q4 上涨了 26 和 32

只，小熊电器和九阳股份则小幅下降。厨电企业老板电器、火星人、亿田智能和浙江美大的持

有量均有所上升，华帝股份则下降明显。从公募基金重仓持有市值的角度来看，基金持有市值

排名前三的分别为美的集团、海尔智家和格力电器，重仓市值为 4735434.53、2030553.16、

1892139.19 万元。 

表 1：20Q4 公募基金家电行业重仓股排序（按基金重仓持市值排序） 

 
证券代码 证券名称 重仓市值（万元） 重仓持有量（只） 变化量（只） 

1 000333.SZ 美的集团 4735434.53 858 -201 

2 600690.SH 海尔智家 2030553.16 381 57 

3 000651.SZ 格力电器 1892139.19 604 126 

4 688169.SH 石头科技 740114.44 94 26 

5 002050.SZ 三花智控 645795.10 51 -39 

6 000100.SZ TCL 科技 511852.47 118 54 

7 603486.SH 科沃斯 255007.59 87 32 

8 002032.SZ 苏泊尔 248186.02 26 1 

9 002705.SZ 新宝股份 217076.81 17 -5 

10 000921.SZ 海信家电 80130.22 23 13 
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11 002508.SZ 老板电器 51137.44 32 7 

12 002614.SZ 奥佳华 29697.98 8 4 

13 600060.SH 海信视像 23871.86 9 1 

14 002242.SZ 九阳股份 23402.66 5 -1 

15 002677.SZ 浙江美大 14415.96 15 4 

16 002959.SZ 小熊电器 12594.48 4 -3 

17 002759.SZ 天际股份 5496.00 1 -1 

18 300911.SZ 亿田智能 4519.08 5 5 

19 002035.SZ 华帝股份 3779.45 6 -4 

20 603868.SH 飞科电器 2922.93 1 -2 

21 300824.SZ 北鼎股份 1295.69 2 2 

22 002543.SZ 万和电气 945.57 1 1 

23 603579.SH 荣泰健康 770.95 1 1 

24 002668.SZ 奥马电器 642.00 1 1 

25 300894.SZ 火星人 156.37 4 3 

26 603515.SH 欧普照明 150.66 3 0 

27 603355.SH 莱克电气 147.02 2 1 

28 600261.SH 阳光照明 1.03 1 0 

资料来源：wind,中国银河证券研究院 

四、重仓股集中度回升 

从前 3 名和前 5 名基金重仓股占比重仓总市值的情况来看，基金重仓股集中度下降。21Q1

前 3 和前 5 名重仓股票的持有市值占基金重仓持有家电股总市值的 75.08%和 87.10%，分别减

少了 4.33 和 4.55PCT。  

图 6：公募基金重仓持有市值前 3、5 名占持有家电股总市值比率  

 

资料来源：wind,中国银河证券研究院 
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五、投资建议 

我们认为白电龙头竞争力较强，能够享受行业格局稳定红利，建议关注白电龙头美的集团

（000333）、格力电器（000651）、海尔智家（600690）。由于小家电行业市场空间较大，行业

快速发展趋势有望延续，建议关注小家电企业石头科技（688169）和九阳股份（002242）。 

六、风险提示 

    原材料价格变动的风险；房地产调控的风险；海外疫情影响超预期的风险。
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