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[Table_Main] 
21Q2 基金持仓点评：轻工板块延续低配，家

具龙头受机构青睐 

增持（维持） 

 
投资要点 

 板块延续低配，超配比例下滑至-0.43%。截至 2021Q2 末，基金对轻工
板块的配置比例和超配比例延续下滑。2021Q2 末轻工板块超配比例为-

0.43%，较 2021Q1 末下滑 0.29pp；2021Q2 末基金对轻工板块的配置比
例为 0.93%，较 2021Q1 末降低 0.4pp。轻工板块保持低配区间，超配比
例在 28 个行业中排名第 22。 

 家用轻工子版块由超配转为低配。细分子行业来看，2021Q2 家用轻工、
造纸、包装子版块的基金配置比例分别为 0.7%、0.15%、0.08%，环比
分别-0.25pp、-0.14pp、-0.01pp；2021Q2 家用轻工、造纸、包装子版块
基金超配比例分别为-0.07%、-0.16%、-0.2%，环比分别-0.15pp、-0.15pp、
持平。家用轻工子版块基金配置比例下滑较多，由 2021Q1 的超配转为
低配。 

 个股持仓分析：头部家具公司持仓比例上升。从基金持仓占流通股比例
来看，2021Q2 排名前十的公司中，松霖科技、尚品宅配、顾家家居、盛
新锂能、集友股份持仓比例上升。基金对基本面稳健的家居龙头偏好提
升，造纸包装由于 2021Q2 景气度下滑受基金减仓较多。 

 沪深港通持仓分析：索菲亚最受北上资金青睐，晨光文具、中顺洁柔、
尚品宅配、顾家家居、喜临门等获增持。与 2021Q1 相比，2021Q2 轻工
板块共有 20 家公司获北上资金增持，其中索菲亚沪深港通持股比例及
增持比例均排名第一，2021Q2 索菲亚沪深港通持股比例（占自由流通
股本，下同）达 35.3%，环比+4.2pp。其他获北上资金增持比例较多的
公司包括晨光文具（增持 4.1%至 15.7%）、美克家居（增持 4.1%至 5.6%）、
公牛集团（增持 3.0%至 11.8%）、劲嘉股份（增持 3.0%至 5.0%）、太阳
纸业（增持 2.3%至 3.9%）。欧派家居（21Q2 持仓比例 25.4%）、裕同科
技（21Q2 持仓比例 19.8%）、仙鹤股份（21Q2 持仓比例 12.7%）2021Q2

沪深港通持仓比例环比略有下降，但仍维持在 10%以上的较高比例。 

 投资建议：21Q2 受行业景气度影响，轻工板块基金持仓比例下滑，但
基本面稳健的头部家居龙头获机构青睐，持仓比例上升。后续来看，造
纸行业进入旺季景气度有望回升，推荐【太阳纸业】，建议关注【山鹰国
际】。家具子版块持续推荐受益于宅经济及行业格局优化的软体龙头【顾
家家居】、【喜临门】，建议关注定制龙头【欧派家居】、【索菲亚】。必选
消费龙头基本面稳健，前期受市场情绪影响回调较多，推荐【晨光文具】、
【中顺洁柔】。 

 风险提示：原材料价格大幅波动，地产调控超预期，行业景气度下降等。 
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表 1：2021 年 7 月 27 日重点公司估值 

代码 公司 
总市值 

(亿元) 

收盘价

（元） 

EPS PE 
投资评级 

2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E 
 

603899 晨光文具 819.20 88.33 1.35 1.69 2.06 65.43 52.27 42.88 买入 

603816 顾家家居 517.84 81.90 1.34 2.49 3.05 61.12 32.89 26.85 买入 

002078 太阳纸业 389.50 14.84 0.74 1.54 1.66 20.05 9.64 8.94 买入  
 

资料来源：Wind，东吴证券研究所 
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1.   轻工板块概况：板块延续低配，超配比例下滑至-0.43% 

截至 2021Q2 末，基金对轻工板块的配置比例和超配比例延续下滑。2021Q2 末轻工

板块超配比例为-0.43%，较 2021Q1 末下滑 0.29pp；2021Q2 末基金对轻工板块的配置比

例为 0.93%，较 2021Q1 末降低 0.4pp。轻工板块保持低配区间，超配比例在 28 个行业

中排名第 22。 

图 1：轻工板块基金配置比例（%）及超配比例（%） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

注：配置比例=SW 轻工基金持股市值/全行业基金持股市值 

超配比例=配置比例-SW 轻工行业流通 A 股市值/全行业 A 股流通市值 

 

图 2：2021Q2 各行业超配比例及变化情况 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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2.   子版块：家用轻工子版块由超配转为低配 

细分子行业来看，2021Q2 家用轻工、造纸、包装子版块的基金配置比例分别为 0.7%、

0.15%、0.08%，环比分别-0.25pp、-0.14pp、-0.01pp；2021Q2 家用轻工、造纸、包装子

版块基金超配比例分别为-0.07%、-0.16%、-0.2%，环比分别-0.15pp、-0.15pp、持平。家

用轻工子版块基金配置比例下滑较多，由 2021Q1 的超配转为低配。 

图 3：2018Q2-2021Q2 轻工子版块基金配置比例 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 4：2018Q2-2021Q2 轻工子版块基金超配比例 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

3.   个股持仓分析：头部家具公司持仓比例上升 

持仓比例前十的公司出现分化，头部家具公司持仓比例上升。从基金持仓占流通股

比例来看，2021Q2 排名前十的公司中，松霖科技、尚品宅配、顾家家居、盛新锂能、集

友股份持仓比例上升，环比分别+2.9pp 至 16.4%、+3.7pp 至 14.9%、+3.3pp 至 11.7%、
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+1.1pp 至 8.1%、+3.2pp 至 7.3%。从持仓基金机构数量来看，排名前十的公司持仓基金

机构数量大部分出现下降。2021Q2 晨光文具持仓基金机构数量维持第一，但较 2021Q1

下降 18 家；顾家家居 2021Q2 持仓基金机构数量环比下降 12 家至 64 家；欧派家居

2021Q2 持仓基金机构数量环比下降 30 家至 47 家。2021Q2 排名前十的公司中仅有公牛

集团和喜临门持仓基金机构数量环比上升，环比分别上升 1 家、10 家；裕同科技持仓基

金机构数量环比持平。基金对基本面稳健的家居龙头偏好提升，造纸包装由于 2021Q2

景气度下滑受基金减仓较多。 

图 5：2021Q2 轻工板块持仓基金机构数前十公司  图 6：2021Q2 轻工板块持仓占流通股比例前十公司 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 7：2018Q2-2021Q2 轻工重点跟踪公司基金持仓占流通股比例 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.   沪深港通持仓分析：索菲亚最受北上资金青睐，晨光文具、中
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晨光文具 12.6% 10.7% 13.9% 7.3% 13.0% 9.0% 12.2% 6.4% 11.4% 5.1% 13.1% 7.5% 5.8%

中顺洁柔 8.4% 5.3% 16.8% 6.3% 16.4% 4.8% 9.8% 8.8% 12.9% 2.3% 5.1% 4.5% 2.9%

欧派家居 18.1% 10.1% 26.1% 13.1% 28.6% 11.8% 25.2% 3.0% 6.4% 4.3% 8.1% 7.0% 4.4%

尚品宅配 30.3% 15.4% 30.7% 24.4% 31.7% 20.2% 28.7% 10.7% 19.3% 10.9% 20.5% 10.9% 14.6%

索菲亚 34.3% 16.2% 30.5% 6.6% 16.1% 4.6% 12.2% 5.0% 9.7% 3.7% 10.8% 6.6% 3.5%

金牌厨柜 0.2% 0.1% 0.5% 3.0% 1.1% 3.0% 4.0% 3.8% 3.0% 1.0% 3.6% 4.0% 1.4%
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顾家家居 30.8% 17.3% 26.0% 11.3% 22.8% 10.7% 6.1% 2.3% 5.4% 8.6% 15.7% 8.4% 11.7%

梦百合 5.6% 4.6% 10.9% 4.4% 11.5% 3.8% 5.7% 2.2% 4.7% 1.0% 6.6% 5.1% 0.2%

喜临门 23.3% 15.0% 3.3% 2.3% 3.5% 2.3% 4.4% 0.9% 6.1% 7.3% 12.1% 7.2% 4.1%
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吉宏股份 7.9% 6.7% 0.2% 0.1% 10.6% 1.7% 9.0% 15.7% 14.9% 14.0% 11.3% 7.2% 0.0%
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顺洁柔、尚品宅配、顾家家居、喜临门等获增持 

与 2021Q1 相比，2021Q2 轻工板块共有 20 家公司获北上资金增持，其中索菲亚沪

深港通持股比例及增持比例均排名第一，2021Q2 索菲亚沪深港通持股比例（占自由流

通股本，下同）达 35.3%，环比+4.2pp。其他获北上资金增持比例较多的公司包括晨光

文具（增持 4.1%至 15.7%）、美克家居（增持 4.1%至 5.6%）、公牛集团（增持 3.0%至

11.8%）、劲嘉股份（增持 3.0%至 5.0%）、太阳纸业（增持 2.3%至 3.9%）。欧派家居（21Q2

持仓比例 25.4%）、裕同科技（21Q2 持仓比例 19.8%）、仙鹤股份（21Q2 持仓比例 12.7%）

2021Q2 沪深港通持仓比例环比略有下降，但仍维持在 10%以上的较高比例。 

图 8：轻工板块 2021Q2 沪深港通持仓比例上升的公司 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 9：2018Q2-2021Q2 轻工重点跟踪公司沪深港通持股比例 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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沪深港通持仓占流通股比例 比例变化

2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1 2019Q2 2019Q3 2019Q4 2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2021Q1 2021Q2 趋势图

晨光文具 1.4% 1.9% 1.1% 7.3% 8.1% 11.0% 12.1% 9.6% 8.9% 10.7% 10.8% 11.6% 15.7%

中顺洁柔 0.0% 0.2% 1.2% 1.2% 4.6% 15.5% 14.6% 16.4% 15.9% 9.8% 13.1% 13.9% 14.6%

欧派家居 8.4% 3.7% 3.7% 8.0% 7.7% 10.6% 13.8% 18.9% 28.1% 25.9% 29.2% 27.0% 25.4%

尚品宅配 3.6% 9.4% 10.0% 10.2% 10.7% 11.9% 11.1% 8.7% 8.7% 3.2% 1.9% 1.8% 2.8%

索菲亚 10.2% 11.1% 10.3% 12.4% 13.1% 13.7% 24.9% 25.9% 35.5% 35.1% 29.8% 31.1% 35.3%

金牌厨柜 0.5% 2.2% 0.2% 0.8% 1.0% 0.9% 2.1% 1.5% 3.0% 5.3% 1.9% 3.3% 1.2%

顾家家居 20.6% 21.5% 22.9% 23.0% 12.5% 19.3% 18.3% 10.6% 15.0% 10.2% 10.8% 8.2% 9.2%

梦百合 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.3%

喜临门 0.4% 0.1% 1.0% 0.6% 0.8% 0.7% 2.0% 2.8% 2.0% 1.1% 1.6% 3.6% 4.0%

太阳纸业 1.6% 1.0% 1.1% 0.6% 1.1% 0.7% 2.9% 3.0% 3.1% 2.9% 3.8% 1.6% 3.9%

博汇纸业 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.6%

山鹰国际 4.4% 6.3% 2.6% 2.0% 1.2% 1.4% 2.4% 1.4% 1.0% 1.2% 2.2% 2.4% 2.9%

劲嘉股份 0.2% 0.6% 1.1% 1.6% 2.4% 2.0% 4.6% 4.5% 4.5% 5.7% 3.2% 2.1% 5.0%

裕同科技 0.4% 1.6% 3.0% 1.2% 1.6% 1.1% 3.2% 3.7% 5.0% 11.8% 13.8% 20.4% 19.8%

吉宏股份 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.4% 2.0% 3.0% 3.9% 3.8%

定制家具

软体家具

造纸

包装

必选消费
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5.   投资建议 

21Q2 受行业景气度影响，轻工板块基金持仓比例下滑，但基本面稳健的头部家居

龙头获机构青睐，持仓比例上升。后续来看，造纸行业进入旺季景气度有望回升，推荐

【太阳纸业】，建议关注【山鹰国际】。家具子版块持续推荐受益于宅经济及行业格局优

化的软体龙头【顾家家居】、【喜临门】，建议关注定制龙头【欧派家居】、【索菲亚】。必

选消费龙头基本面稳健，前期受市场情绪影响回调较多，推荐【晨光文具】、【中顺洁柔】。 

6.   风险提示 

原材料价格大幅波动，地产调控超预期，行业景气度下降等。 
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