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 [Table_Title] 
首周家电销售全面回暖，多品类均价持续上涨 
 

2021 年 1 月 10 日 
本期内容提要: 

[Table_Summary] Ø 本周基本行情：本周家电板块涨跌幅为 4.75%，沪深 300 指数涨跌幅

为 5.45%，家电板块跑输沪深 300 指数 0.7 个百分点，在所有一级行

业中排序 8/28。 

Ø 原材料价格持续增长，塑料价格回落：本周主要原材料价格多延续上

涨趋势，其中铜价同比上涨 36.08%，铝价同比上涨 7.82%，冷轧板均

价同比上涨 39.97%；塑料价格逐渐回落，最新中塑指数同比下降

0.43%。我们预计未来原材料价格仍保持上涨趋势，将会对家电企业

成本端造成一定压力。 

Ø 开年第一周家电销售全面回暖：线上销售依然保持稳健增长，线下销

售一改 11 月和 12 月的低迷，同比增速有所回升。根据奥维云网（AVC）

数据，家电全品类线上销额同比增加 37.33%，销量同比增加 20.14%；

线下销额增速扭负为正，同比增加 13.74%，销量同比减少 2.71%。 

Ø 大家电销售总体向好，均价全面提升：线上销售方面，除空调增速持

续走低，其余产品均呈现销额、销量齐增长的走势；线下方面，各产

品销额、销量逐渐恢复，干衣机需求大幅提升。由于原材料价格上涨，

大家电全面涨价。 

Ø 厨电保持增长，集成灶景气度持续提高：厨电产品线上销售基本维持

增长趋势，油烟机、电储水热水器增速放缓；各品类线下销额增速均

转正，销量增速持续走高。集成灶线上、线下销售保持高增长。 

Ø 厨房小电销售回暖,多个品类线上均价大幅降低：2020 年末小家电多

个品类销售增速降低，并且销额、销量较去年同期有所下降。第 1 周

大部分品类显现出回暖趋势，线上销售仍然领先，线下表现虽然仍不

及去年但增速开始回升。 

Ø 投资策略：重点公司推荐：1）白电板块，积极关注龙头美的集团、海

尔智家；关注正在进行渠道改革及治理的格力电器。2）小家电板块，

积极关注经营能力强、品牌差异化的小熊电器，以及充分受益于全球

代工份额提升和摩飞自主品牌快速成长的新宝股份。3）厨电板块，积

极关注集成灶龙头浙江美大，以及受益于地产景气度回暖的老板电

器，建议积极关注新上市的火星人。 

Ø 风险因素：宏观经济波动风险；原材料价格波动风险；出口汇率波动

风险等 
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一、本周市场行情 
本周家电板块涨跌幅为 4.75%，沪深 300 指数涨跌幅为 5.45%，家电板块跑输沪深 300 指数

0.7 个百分点，在所有一级行业中排序 8/28。 

 

 

行业 PE（TTM）来看，家电行业 PE（TTM）为 29.74，位于申万 28 各一级行业中的 16名，

估值相较其他行业而言仍处于较低位。 

 

 

个股表现：涨幅前五的个股分别是天际股份（25.57%）、公牛集团（18.20%）、老板电器

（15.25%）、海立股份（13.83%）、海尔智家（12.97%）；跌幅前五的个股分别为*ST 中新

图 1：申万一级行业指数本周涨跌幅排序 

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 

图 2：申万一级行业各板块 PE（TTM)对比 

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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（-20.33%）、ST圣莱（-17.59%）、澳柯玛（-15.88%）、北鼎股份（-15.40%）、长虹美菱

（-14.03%）；换手率前五的个股分别为亿田智能（20.57%）、彩虹集团（19.66%）、长虹美

菱（12.21%）、九号公司-UWD(7.85%)、北鼎股份（7.32%）。 

 
二 、原材料价格：延续上涨走势，塑料价格回落 
家电产品主要原材料为铜、铝、钢材以及塑料，合计约占总成本的 40%。我们选取 LME3 

个月铜期货官方价格、LME3 个月铝期货官方价格、1.00mm 冷轧板平均价格和中塑指数作为

家电原材料成本跟踪指标。 

本周主要原材料价格多延续上涨趋势，其中铜价同比上涨 36.08%，铝价同比上涨 7.82%，

冷轧板均价同比上涨 39.97%；塑料价格逐渐回落，最新中塑指数同比下降 0.43%。我们预

计未来原材料价格仍保持上涨趋势，将会对家电企业成本端造成一定压力。 

图 3：LME3 个月铜现货官方价格变化（美元/吨）  图 4：LME3 个月铝现货官方价格变化（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，信达证券研究所  资料来源：wind，信达证券研究所 

 

图 5：1.0mm 冷轧卷板价格变化（元/吨）  图 6：中塑指数变化 

 

 

 

资料来源：wind，信达证券研究所  资料来源：wind，信达证券研究所 

 
三 、首周家电销售全面回暖，多品类均价持续提升 
开年第一周家电销售全面回暖。线上销售依然保持稳健增长，线下销售一改 11 月和 12 月

的低迷，同比增速有所回升。根据奥维云网数据，2021 年第 1周家电全品类线上销额同比
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增加 37.33%，销量同比增加 20.14%；线下销额增速扭负为正，同比增加 13.74%，销量同

比减少 2.71%。 

图 7：家电 20 W44-21W01 线上销额、销量同比  图 8：家电 20 W44-21W01 线下销额、销量同比 

 

 

 
资料来源：奥维云网，信达证券研发中心  资料来源：奥维云网，信达证券研发中心 

 

大家电销售总体向好，均价持续提升。线上销售方面，除空调增速持续走低，其余产品均

呈现销额、销量齐增长的走势；线下方面，各产品销额、销量逐渐恢复，干衣机需求大幅

提升。由于原材料价格上涨，大家电全面涨价，冰箱、洗衣机、空调、干衣机、冰柜、彩

电线上均价分别同比上涨 13.48%、14.67%、10.64%、31.12%、2.58%、24.09%；线下均价

分别同比上涨 13.63%、9.84%、11.23%、16.99%、1.65%、18.72%。 

图 9：大家电线上销额、销量增速  图 10：大家电线下销额、销量增速 

 

 

 资料来源：奥维云网，信达证券研发中心  资料来源：奥维云网，信达证券研发中心 

 

厨电保持增长，集成灶景气度持续提高。厨电产品线上销售基本维持增长趋势，油烟机、

电储水热水器增速放缓；各品类线下销额增速均转正，销量增速持续走高。集成灶线上、

线下销售保持高增长。根据奥维云网数据，厨电均价纷纷上涨，厨电套餐、油烟机、燃气

灶、集成灶、电储水热水器、燃气热水器线上均价分别同比上涨 5.26%、11.08%、9.55%、

6.86%、3.04%、4.69%；线下均价分别同比上涨 12.91%、6.65%、20.48%、12.51%、

2.53%、11.08%，仅消毒柜线下均价下降 0.9%。 
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图 11：厨电线上销额、销量增速 
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厨房小电销售回暖,多个品类线上均价大幅降低。2020 年末小家电多个品类销售增速降

低，并且销额、销量较去年同期有所下降。第 1周大部分品类显现出回暖趋势，线上销售

仍然领先，线下表现虽然仍不及去年但增速开始回升。价格方面，多数品类均价较为稳

定，变化幅度在 10%以内，电蒸锅、豆浆机、破壁机变化较大，线上均价分别同比降低

69.42%、20.76%、20.32%；线下均价同比分别为-56.48%、+29.31%、-17.73%。 

 

资料来源：奥维云网，信达证券研发中心 

图 12：厨电线下销额、销量增速 

 

资料来源：奥维云网，信达证券研发中心 

图 13：厨房小电线上销额、销量增速 
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中怡康数据显示，第 1周格力、小米、松下空调线上销售规模大幅提升，零售额分别同比

增加 124.5%、152.1%、251%，远超市场表现。随着高端家电消费呈现年轻化趋势，高颜

值、智能化产品越来越受欢迎，美的面向年轻市场推出的子品牌华凌高速增长，线上零售

额、零售量分别增加 884%、843.8%，在 12 月淘数据空调热销品牌排名中，华凌也排至第

四。线下销售中，海尔、大金、长虹表现不俗，零售额分别同比增加 49%、81.4%、

40.4%。 

图 15：空调品牌线上零售额、零售量同比  图 16：空调品牌线下零售额、零售量同比 

 

资料来源：奥维云网，信达证券研发中心 

图 14：厨房小电线下销额、销量增速 

 

资料来源：奥维云网，信达证券研发中心 
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资料来源：中怡康，信达证券研发中心  资料来源：中怡康，信达证券研发中心 

 

根据中怡康数据，冰箱线上销售中，头部厂商均呈较高增速，其中海信及海信科龙旗下品

牌容声均价提升较为明显，零售额分别增加 75.1%、84.3%，零售量分别提高 34.4%、

31.6%。TCL 实现销额、销量快速增长，同比增速达 106%、73.1%。线下销售中，产品均价

在万元左右的松下、博世零售额、零售量增速较高。 

图 17：冰箱品牌线上零售额、零售量同比  图 18：冰箱品牌线下零售额、零售量同比 

 

 

 

资料来源：中怡康，信达证券研发中心  资料来源：中怡康，信达证券研发中心 

 

中怡康数据显示，洗衣机销售中，定位偏高端的西门子、松下、博世线上销售表现亮眼，

销额增速分别为 110.9%、151.2%、252.5%，三个品牌线下表现也超过整体市场。容声线上

销售也大幅提升，但均价同比降低，销额增速落后于销量增速。海信洗衣机线下涨价明

显，零售额、零售量分别增长 37.1%、8%。 

图 19：洗衣机品牌线上零售额、零售量同比  图 20：洗衣机品牌线下零售额、零售量同比 
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资料来源：中怡康，信达证券研发中心  资料来源：中怡康，信达证券研发中心 

 

四 、投资建议 
在结构性风险的冲击下，龙头企业凭借自身供应链优势以及所处产业链的高议价能力，往

往具备更强抵御风险的能力。积极关注白电龙头美的集团，海尔智家，以及正在进行渠道

改革的格力电器。 

小家电景气度持续，积极关注线上经营能力强、品牌差异化的小熊电器，以及充分受益于

全球代工份额提升和摩飞自主品牌快速成长的新宝股份。 

厨电领域，我们看好集成灶品类赛道红利，行业渗透率持续提升，积极关注龙头浙江美

大，以及受益于地产景气度回暖的老板电器，建议积极关注新上市的火星人。 

 

五 、风险因素 
宏观经济波动风险；原材料价格波动风险；出口汇率波动风险等 
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 20％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～20％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  


