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核心观点: 
 

 

[Table_Summary] 
 事件：公募基金 21Q4 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。 

 21Q4 基金家电重仓持股环比改善。2021Q4 家电板块基金重仓持

股市值比例为 1.78%，较 2021Q3 的 1.58%提升了 0.2PCT，整体

来看，公募基金配置家电行业意愿依然较低，但已有所改善，随

着制约家电行业的原材料涨价、下游零售平淡、海运不畅等因素

边际减弱，家电企业盈利能力有望改善，基金重仓家电股比有望

继续提升。2021Q4 家电行业超配比例为 0.03%，低于 2010 年至

今的平均值（2.31%）。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 14.21%和

12.58%，相关性较低。从子板块来看，公募基金的资金配置主要

集中在白电领域，配置比例小幅提升，从 1.08%到 1.19%，除黑

电小幅下降外，其他板块均有所提升，其中小家电板块和零部件

板块提升了 0.06 和 0.03PCT。 

 基金持家电股市值占行业市值比例提升。2021Q4 基金重仓家电

股市值占家电板块比相比 21Q3 提升了 0.49PCT。分板块来看，

2021Q4 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，为 4.13%。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 0.16%、0.14%、1.11%、0.63%、0.001%。  

 板块持仓分化。具体到标的选择上，白电依然为基金配置重点，

美的集团、海尔智家和格力电器的重仓持有量分别为 600、239 和

113，相比 Q3 变化量分别为 63、70 和-5。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

尔智家和石头科技，重仓市值为 2513564.33、1526577.33、

534579.61 万元。基金重仓股集中度小幅下降，21Q4 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 69.60%

和 82.72%，分别降低了 0.91 PCT 和 0.92PCT。 

 投资建议：四季度基金重仓家电比例环比改善，但依然处于低位。

后续来看，新兴品类有望延续高景气，原材料价格上涨压力边际

改善，传统品类盈利能力也将环比改善，叠加当前估值水平具有

较高的安全边际，配置性价比突出。建议关注盈利能力有望环比

改善的白电龙头美的集团（000333）、格力电器（000651）和海尔

智家（600690）。集成灶和清洁电器市场规模有望维持高增速，推

荐科沃斯(603486)、莱克电气（603355）和火星人（300894）。 

 风险提示：原材料价格变动的风险；房地产销售下滑的风险；新

兴品类景气度下滑的风险。 
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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、21Q4 基金家电重仓持股环比改善 

我们对公募基金的重仓股明细数据进行统计和分析。2021Q4 家电板块基金重仓持股市值

比例为 1.78%，较 2021Q3 的 1.58%提升了 0.2PCT，整体来看，公募基金配置家电行业意愿依

然较低，但已有所改善，随着制约家电行业的原材料涨价、下游零售平淡、海运不畅等因素边

际减弱，家电企业盈利能力有望改善，基金重仓家电股比有望继续提升。 

图 1：全部基金家电重仓持股比例变化 

 

资料来源：wind,中国银河证券研究院 

家电超配比例提升。2021Q4 家电行业超配比例为 0.03%，低于 2010 年至今的平均值

（2.31%）。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 14.21%和 12.58%，

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，配置比例小幅提升，从 1.08%

到 1.19%，除黑电小幅下降外，其他板块均有所提升，其中小家电板块和零部件板块提升了 0.06

和 0.03PCT。 

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提升 

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。

2021Q4 基金重仓家电股市值占家电板块比相比 21Q3 提升了 0.49PCT。 

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，2021Q4 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，

为 4.13%。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 0.16%、0.14%、1.11%、0.63%、0.001%。 

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、板块持仓分化  

具体到标的选择上，白电依然为基金配置重点，美的集团、海尔智家和格力电器的重仓持

有量分别为 600、239 和 113，变化量分别为 63、70 和-5.重仓持股数分别变动了 2905.19、       

-485.99 和 1915.66 万股。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、海尔智家和石头科技，重仓市值为 2513564.33、1526577.33、534579.61 万元。

厨电板块有所分化，老板电器、帅丰电器、亿田智能的重仓持有量增加了 13、2、7 个，火星

人、浙江美大和华帝股份的重仓持有量均下降了 5 个。厨房小家电中，新宝股份和苏泊尔获增

配明显，基金重仓持股数分别增加了 12、15 个，持股数增加了 2504 和 280 万股，清洁电器

中，科沃斯、石头科技的重仓持有量变动了-30 和 27 个，但重仓持股数均有所增加，分别增加

了 54.89 和 136.91 万股。 

表 1：21Q4 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） 重仓股数季变动(万

股) 

重仓持有量（只） 变化量

（只） 

1 000333.SZ 美的集团 2513564.33  2905.19 600 63 

2 600690.SH 海尔智家 1526577.33  -486.00 339 70 

3 688169.SH 石头科技 534579.61  136.91 64 27 

4 002050.SZ 三花智控 434257.53  1100.68 58 15 

5 603486.SH 科沃斯 428665.20  54.89 61 -30 

6 000651.SZ 格力电器 330342.23  1915.66 118 -5 
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7 605117.SH 德业股份 198351.33  68.99 49 4 

8 002705.SZ 新宝股份 174641.40  2504.40 19 12 

9 002508.SZ 老板电器 101710.59  730.17 55 13 

10 688696.SH 极米科技 80448.87  32.76 17 2 

11 600060.SH 海信视像 51617.18  -429.69 14 -3 

12 002011.SZ 盾安环境 33828.48  2365.29 14 12 

13 000100.SZ TCL 科技 32651.45  -8647.25 19 -23 

14 000921.SZ 海信家电 27023.35  -1135.27 14 3 

15 300911.SZ 亿田智能 25540.59  79.49 9 2 

16 002032.SZ 苏泊尔 21425.50  280.11 19 15 

17 605336.SH 帅丰电器 10951.25  #N/A 7 7 

18 688793.SH 倍轻松 8751.92  65.32 3 -8 

19 600839.SH 四川长虹 7742.09  #N/A 5 5 

20 002959.SZ 小熊电器 6036.16  88.91 5 4 

21 002759.SZ 天际股份 4871.42  -444.63 2 -4 

22 600619.SH 海立股份 3744.32  -234.24 2 0 

23 300894.SZ 火星人 3452.79  -397.08 4 -5 

24 603868.SH 飞科电器 2724.81  -120.78 3 1 

25 002614.SZ 奥佳华 2216.36  -396.04 1 -3 

26 605555.SH 德昌股份 1617.72  #N/A 2 2 

27 600261.SH 阳光照明 1398.01  318.14 1 -1 

28 002677.SZ 浙江美大 1296.05  -1158.50 5 -5 

29 002543.SZ 万和电气 886.77  -6.23 1 -1 

30 002860.SZ 星帅尔 559.02  -90.16 3 1 

31 002242.SZ 九阳股份 483.90  -98.53 2 -2 

32 300824.SZ 北鼎股份 389.13  #N/A 1 1 

33 000810.SZ 创维数字 343.77  #N/A 2 2 

34 603578.SH 三星新材 269.77  #N/A 1 1 

35 002035.SZ 华帝股份 189.46  -248.95 1 -5 

36 603579.SH 荣泰健康 66.68  #N/A 1 1 

37 300217.SZ 东方电热 55.68  #N/A 2 2 

资料来源：wind,中国银河证券研究院 

四、重仓股集中度小幅下降 

基金重仓股集中度回升，21Q4 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 69.60%和 82.72%，分别降低了 0.91 PCT 和 0.92PCT。  
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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 

五、投资建议 

四季度基金重仓家电比例环比改善，但依然处于低位。后续来看，新兴品类有望延续高景

气，原材料价格上涨压力边际改善，传统品类盈利能力也将环比改善，叠加当前估值水平具有

较高的安全边际，配置性价比突出。建议关注盈利能力有望环比改善的白电龙头美的集团

（000333）、格力电器（000651）和海尔智家（600690）。集成灶和清洁电器市场规模有望维持

高增速，推荐科沃斯(603486)、莱克电气（603355）和火星人（300894）。 

六、风险提示 

    原材料价格变动的风险；房地产销售下滑的风险；新兴品类景气度下滑的风险。
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