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家用电器行业周报 

春节黄金周家电销售向好，线下复苏持续 
 

上周上证综指上涨 1.12%，沪深 300指数下跌 0.50%，申万家用电器指数

下跌 3.87%，跑输上证指数 4.99pct。从细分板块来看，上周中信白色家

电指数、黑色家电指数、小家电指数、厨房电器指数、照明设备及其他指

数分别下跌 5.17%、上涨 3.82%、下跌 0.61%、上涨 1.84%、下跌 2.28%。 

子板块核心数据追踪： 

 白色家电：奥维云网 07周数据显示，空调、冰箱、洗衣机线下渠道零

售额分别同比下滑 52.11%、增长 182.17%、增长 53.31%；空调、冰箱、

洗衣机线上渠道零售额分别同比下滑 73.93%、增长 55.36%、增长 8.3%，

空冰洗同比增速下滑较大。 

 厨房电器：奥维云网 07周数据显示，油烟机线下渠道零售额同比增长

52.90%，线上渠道零售额同比下滑 24.12%；集成灶线下零售额同比增

长 130.81%，线上零售额同比下滑 58.39%，线上表现有所回落。 

 小家电：奥维云网 07周数据显示，洗碗机、电饭煲、料理机、养生壶、

破壁机、扫地机器人线下渠道零售额分别同比下滑 62.13%、增长

102.52%、增长 112.77%、增长 70.94%、增长 101.02%、增长 205.81%；

线上渠道零售额分别同比下滑 40.79%、下滑 34.91%、下滑 45.04%、下

滑 15.04%、下滑 45.32%、增长 13.04%。 

投资建议 

 春节黄金周家电数码销售表现向好，线下复苏态势延续：据商务部网

站数据， 2月 11日至 17日（除夕至正月初六）零售企业家电数码销

售较 20年同期增长 29.9%。据奥维云网数据，21W07（2月 8日-14日）

家电全品类合计线下、线上销额同比增长 82.36%、下滑 16.05%，销量

同比增长 41.79%、下滑 38.65%。20年 1月 23日之后全国因为新冠疫情

陆续进入封城状态，大家电终端动销在 2-3 月基本处于冻结状态，因

此 21年 2月尽管是春节期间，但我们判断 2月大家电行业仍将处于较

好的增长态势。今年国家推行就地过年，苏宁、国美以及各地的地区

KA均针对春节推出各类促销活动，力度也较大，对 2月的动销也有一

定的促进作用。 

 必选家电需求向上，新兴家电扩容空间较大。在疫情缓解的大前提下，

21 年竣工继续回补将使必选家电需求基础向好，行业增速上行。从新

兴家电来看，我国小家电人均消费额/量与发达国家有明显差距，伴随

可支配收入提升仍有明显扩容空间。小家电行业集中度低于白电，龙

头份额仍有提升空间。部分品类和公司在 21 年面临一定的基数压力，

仍应以更长远目光来看待。分销渠道平台化利于品牌集中度提升。未

来零售端将形成传统电商体系、社交电商体系、新零售体系等为主的

平台化分销体。扁平高效的分销通路将使得龙头产品可以直达低线市

场，提高分销效率。推荐：格力电器、火星人、老板电器、浙江美大。

建议关注：海尔智家、美的集团、新宝股份、九阳股份、石头科技。 

风险提示：1）疫情影响宏观经济未能达到预期；2）海外疫情二次冲击或

将影响家电出口；3）家电行业价格战加剧；4）天气因素影响住房施工进

程等。 
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一. 本周行业走势更新  

1. 行业点评及投资观点 

上周上证综指上涨 1.12%，沪深 300指数下跌 0.50%，申万家用电器指数下跌 3.87%，跑输上证指数

4.99pct。从细分板块来看，上周中信白色家电指数、黑色家电指数、小家电指数、厨房电器指数、

照明设备及其他指数分别下跌 5.17%、上涨 3.82%、下跌 0.61%、上涨 1.84%、下跌 2.28%。 

子板块核心数据追踪： 

白色家电：奥维云网 07周数据显示，空调、冰箱、洗衣机线下渠道零售额分别同比下滑 52.11%、增

长 182.17%、增长 53.31%；空调、冰箱、洗衣机线上渠道零售额分别同比下滑 73.93%、增长 55.36%、

增长 8.3%，空冰洗同比增速下滑较大。 

厨房电器：奥维云网 07周数据显示，油烟机线下渠道零售额同比增长 52.90%，线上渠道零售额同比

下滑 24.12%；集成灶线下零售额同比增长 130.81%，线上零售额同比下滑 58.39%，线上表现有所回落。 

小家电：奥维云网 07周数据显示，洗碗机、电饭煲、料理机、养生壶、破壁机、扫地机器人线下渠

道零售额分别同比下滑 62.13%、增长 102.52%、增长 112.77%、增长 70.94%、增长 101.02%、增长 205.81%；

线上渠道零售额分别同比下滑 40.79%、下滑 34.91%、下滑 45.04%、下滑 15.04%、下滑 45.32%、增长

13.04%。 

具体建议关注： 

春节黄金周家电数码销售表现向好，线下复苏态势延续：据商务部网站数据， 2月 11日至 17日（除

夕至正月初六）零售企业家电数码销售较 20年同期增长 29.9%。据奥维云网数据，21W07（2月 8日

-14日）家电全品类合计线下、线上销额同比增长 82.36%、下滑 16.05%，销量同比增长 41.79%、下滑

38.65%。20年 1月 23日之后全国因为新冠疫情陆续进入封城状态，大家电终端动销在 2-3月基本处

于冻结状态，因此 21年 2月尽管是春节期间，但我们判断 2月大家电行业仍将处于较好的增长态势。

今年国家推行就地过年，苏宁、国美以及各地的地区 KA均针对春节推出各类促销活动，力度也较大，

对 2月的动销也有一定的促进作用。必选家电需求向上，新兴家电扩容空间较大。在疫情缓解的大

前提下，21 年竣工继续回补将使必选家电需求基础向好，行业增速上行。从新兴家电来看，我国小

家电人均消费额/量与发达国家有明显差距，伴随可支配收入提升仍有明显扩容空间。小家电行业集

中度低于白电，龙头份额仍有提升空间。部分品类和公司在 21 年面临一定的基数压力，仍应以更长

远目光来看待。分销渠道平台化利于品牌集中度提升。未来零售端将形成传统电商体系、社交电商

体系、新零售体系等为主的平台化分销体。扁平高效的分销通路将使得龙头产品可以直达低线市场，

提高分销效率。 

格力电器：必选家电内销回暖，空调龙头公司，渠道变革有望逐步收获红利。公司在 20年下半年开

始推行销售渠道扁平化变革，并完成对于 18年以来积累的渠道库存的清理工作。21年，随渠道变革

逐步推进及库存合理后出货端量价恢复，公司基本面将得到改善。 

火星人：集成灶行业新贵，较早形成线上线下双轮驱动的发展模式，线上份额行业第一；公司持续

推进线上渠道发展、加密巩固经销网络，推进产品研发。 

老板电器：必选家电内销回暖，平台化渠道有利于集中度提升。21年竣工回升将带动烟灶需求回升，

老板电器作为传统厨电龙头有望在零售及工程渠道双重收益。同时，低线市场分销渠道的平台化亦

对公司收获更大市场份额提供可能。 

浙江美大：必选家电内销回暖，集成灶渗透率提升。美大作为集成灶行业的领导品牌，有望充分受

益于集成灶渗透率提升的长期逻辑；公司持续优化渠道建设，积极推进电商运营，实现线上线下的

联动协同。 
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海尔智家：必选家电内销回暖，海外业务布局完善，品牌资源优异。港股私有化后治理结构进一步

理顺，内部效率提升带动长期利润率上行。公司是冰箱与洗衣机龙头，受益于内销回暖。同时公司

拥有海尔、卡萨帝、GEA、斐雪派克、Candy等全球优质品牌资源，短期及长期均是海外家电市场的

受益者。 

美的集团：必选家电内销回暖，空调龙头公司，海外业务布局完善。美的集团有三重协同效应：产

业链一体化协同，生产+研发+渠道效率提升逐步兑现在终端市场份额提升；多品类协同，家电品类

齐全，空冰洗具为行业龙头，充分受益内销必选回暖；国内海外协同，海外研发生产布局完善，OEM

规模领先，OBM中长期逐步提升。 

新宝股份：海外订单持续转移，小家电出口龙头，内销自主品牌带来新增长。20年海外订单持续转

移，助力新宝股份巩固小家电出口龙头地位。同时通过“爆款产品+内容营销”打法，东菱、摩飞等自

主品牌在国内市场不断取得营收增长，进一步推动公司 OBM业务发展。 

九阳股份：消费升级成长期趋势，品类拓展升级迎合可选小家电需求。九阳股份作为厨房小家电龙

头之一，致力于打造品质生活小家电，推出 SKY系列高端产品线的同时，收购 Shark品牌跨界进入家

居清洁电器领域，不断开辟产品新市场。 

石头科技：新兴小家电市场空间较大，技术升级推动行业扩容。20年 5月份石头推出新品后，带动

行业进入 LDS后新一轮产品红利，推动公司收入与业绩快速增长。公司在技术研发方面的投入以及

专注，将为公司持续发展提供动力。 

 

2. 行业交易数据更新  

上周上证综指上涨 1.12%，沪深 300指数下跌 0.50%，申万家用电器指数下跌 3.87%，跑输上证综指

4.99pct。 

从年初至今的板块表现来看，上证综指上涨 19.80%，沪深 300指数上涨 39.17%，家电板块上涨 28.28%，

家电板块表现略强于上证综指。 

 

图表1. 上证、深证、沪深 300、申万家电指数：家用电器

板块周度变动弱于上证指数 4.99pct 

 图表2. 本周各板块涨跌幅：家用电器板块本周收盘下跌
3.87% 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 
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图表3. 家用电器板块历史估值水平 ：本周照明设备及其

他板块估值最高 

 图表4. 家电板块细分子板块行情走势：本周黑色家电板块

涨幅最大，达到 3.82% 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

3. 核心公司交易数据及估值更新  

上周家电板块主要上市公司表现，天银机电涨幅最大为 13.94%，美的电器跌幅最大为 8.51%。 

从各主要家电上市公司的年初至今股价表现来看，奥马电器（涨幅 54.04%）、火星人（涨幅 29.86%）

和聚隆科技（涨幅 29.61%）领跑整个家电板块。 

 

图表 5. 本周家电板块涨幅前 10的个股：天银机电涨幅最

大，达到 13.94% 

 图表 6. 本周家电板块涨跌前10的个股：美的电器跌幅最大，

下跌 8.51% 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

从核心标的估值水平来看，依据各标的 20年以来底部估值水平及当前各标的至 22年的归母净利万

得一致预期，大部核心标的目前股价在保守估值体系下，基本已隐含或反馈至 22年业绩，估值处于

较高水平，提示公司后续业绩增长将较估值提升更为重要。（注：万得一致预期调整可能并不及时）。

目前估值水平较低的标的有华帝股份（隐含 20年业绩）、及九阳股份（隐含 21年业绩）。 
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图表7. 美的集团股价走势与目标价：20年估值底部对应

股价区间 14X PE 

 图表8. 格力电器股价走势与目标价：20年估值底部对应股

价区间：11X PE 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表9. 苏泊尔股价走势与目标价：20年估值底部对应股

价区间-27X PE 

 图表10. 华帝股份股价走势与目标价：20年估值底部对应股

价区间-12X PE 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

 资料来源：万得，中银证券 

图表11. 三花智控股价走势与目标价：20年估值底部对应

股价区间-31X PE 

 图表12. 九阳股份股价走势与目标价：20年估值底部对应股

价区间-23X PE 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 
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图表13. 老板电器股价走势与目标价：20年估值底部对应

股价区间-15X PE 

 图表14. 新宝股份股价走势与目标价：20年估值底部对应股

价区间-20X PE 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表15. 小熊电器股价走势与目标价：20年估值底部对应

股价区间-28X PE 

 图表16. 海尔智家股价走势与目标价：20年估值底部对应股

价区间-10X PE 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表17. 石头科技股价走势与目标价：20年估值底部对应

股价区间-27X PE 

 图表18. 科沃斯股价走势与目标价：20年估值底部对应股价

区间-35X PE 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 
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二. 行业数据更新  

1. 家电终端零售数据追踪 

（1）周度数据 

白色家电：奥维云网 07周数据显示，空调、冰箱、洗衣机线下渠道零售额分别同比下滑 52.11%、增

长 182.17%、增长 53.31%；空调、冰箱、洗衣机线上渠道零售额分别同比下滑 73.93%、增长 55.36%、

增长 8.3%，空冰洗同比增速下滑较大。 

厨房电器：奥维云网 07周数据显示，油烟机线下渠道零售额同比增长 52.90%，线上渠道零售额同比

下滑 24.12%；集成灶线下零售额同比增长 130.81%，线上零售额同比下滑 58.39%，线上表现有所回落。 

小家电：奥维云网 07周数据显示，洗碗机、电饭煲、料理机、养生壶、破壁机、扫地机器人线下渠

道零售额分别同比下滑 62.13%、增长 102.52%、增长 112.77%、增长 70.94%、增长 101.02%、增长 205.81%；

线上渠道零售额分别同比下滑 40.79%、下滑 34.91%、下滑 45.04%、下滑 15.04%、下滑 45.32%、增长

13.04%。 

 

① 白色家电和彩电 

图表19. 空调周度销售额同比变化：21W07线下、线上跌幅

达到 52.11%、73.93% 

 图表20. 空调市场份额（线上）：21W07前三依次为格力

28.10%、美的 23.67、海尔 16.45% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表21. 空调市场份额（线下）：21W07前三依次为美的

33.45%、格力 27.67%、海信 14.95% 

 图表22. 冰箱周度销售额同比变化：21W07线下、线上涨幅

达到 182.17%、55.36% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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图表23. 冰箱市场份额（线上）：21W07前三依次为海尔

35.19%、美的 19.16%、容声 13.32% 

 图表24. 冰箱市场份额（线下）：21W07前三依次为海尔

34.57%、容声 15.66%、美的 12.15% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表25. 洗衣机周度销售额同比变化：21W07线下、线上涨

幅达到 53.31%、8.30% 

 图表26. 洗衣机市场份额（线上）：21W07前三依次为海尔

38.67%、小天鹅 19.15%、美的 14.99% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表27. 洗衣机市场份额（线下）：21W07前三依次为海尔

34.99%、小天鹅 13.55%、松下 9.08% 

 图表28. 彩电周度销售额同比变化：21W07线下、线上涨幅

达到 140.40%、8.30% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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图表29. 彩电市场份额（线上）：21W07前三依次为小米

23.01%、海信 12.89%、TCL 11.64% 

 图表30. 彩电市场份额（线下）：21W07前三依次为海信

27.52%、创维 16.56%、TCL 15.63% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

② 厨房电器 

图表31. 油烟机周度销售额同比变化：21W07线下、线上分

别增长 52.90%、下滑 24.12% 

 图表32. 油烟机市场份额（线上）：21W07前三依次为美的

19.84%、老板 15.06%、方太 11.05% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表33. 油烟机市场份额（线下）：21W07前三依次为老板

18.62%、方太 14.52%、美的 9.36% 

 图表34. 集成灶周度销售额同比变化：21W07线下、线上分

别增长 130.81%、下滑 58.39% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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图表35. 集成灶市场份额（线上）：21W07前三依次为美大

13.27%、火星人 11.20%、亿田 3.52% 

 图表36. 集成灶市场份额（线下）：21W07前三依次为美大

27.94%、美的 20.07%、火星人 5.93% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表37. 燃气热水器周度销售额同比变化：21W07线下、线

上分别下滑 1.59%、下滑 30.33% 

 图表38. 燃气热水器市场份额（线上）：21W07前三依次为

海尔 25.06%、美的 23.18%、万和 14.60% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表39. 燃气热水器市场份额（线下）：21W07前三依次为 A.O.史密斯 12.28%、美的 9.77%、海尔 9.30%  

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  
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③ 小家电 

图表40. 洗碗机周度销售额同比变化：21W07线下、线上分

别下滑 62.13%、40.79% 

 图表41. 洗碗机市场份额（线上）：21W07前三依次为美的

24.03%、西门子 18.67%、松下 14.09% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表42. 洗碗机市场份额（线下）：21W07前三依次为西门

子 43.52%、方太 16.35%、美的 9.86% 

 图表43. 电饭煲周度销售额同比变化：21W07线下、线上分

别增长 102.52%、下滑 34.91% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表44. 电饭煲市场份额（线上）：21W07前三依次为苏泊

尔 31.60%、美的 28.21%、九阳 8.99% 

 图表45. 电饭煲市场份额（线下）：21W07前三依次为美的

39.37%、苏泊尔 37.81%、九阳 14.95% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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图表46. 料理机周度销售额同比变化：21W07线下、线上分

别增长 112.77%、下滑 45.04% 

 图表47. 料理机市场份额（线上）：21W07前三依次为九阳

33.79%、苏泊尔 15.46%、美的 11.48% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表48. 料理机市场份额（线下）：21W07前三依次为九阳

44.10%、美的 29.05%、苏泊尔 23.30% 

 图表49. 养生壶周度销售额同比变化：21W07线下、线上分

别增长 70.94%、下滑 15.04% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表50. 养生壶市场份额（线上）：21W07前三依次为小熊

26.73%、苏泊尔 15.40%、美的 14.20% 

 图表51. 养生壶市场份额（线下）：21W07前三依次为美的

37.95%、苏泊尔 34.11%、九阳 12.78% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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图表52. 破壁机周度销售额同比变化：21W07线下、线上分

别增长 101.02%、下滑 45.32% 

 图表53. 破壁机市场份额（线上）：21W07前三依次为九阳

45.73%、苏泊尔 14.26%、美的 12.73% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表54. 破壁机市场份额（线下）：21W07前三依次为九阳

46.56%、美的 27.79%、苏泊尔 24.31% 

 图表55. 扫地机器人周度销售额同比变化：21W07线下、线

上分别增长 205.81%、增长 13.04% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表56. 扫地机器人市场份额（线上）：21W07前三依次为

科沃斯 42.65%、小米 14.56%、云鲸 13.42% 

 图表57. 扫地机器人市场份额（线下）：21W07前三依次为

科沃斯 85.16%、美的 2.69%、惠而浦 2.24% 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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（2）月度数据 

① 白色家电和彩电 

图表58. 空调月度销售额同比变化：21年 1月线下、线上

同比增长 52.73%、增长 60.31% 

 图表59. 空调月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线上

均价同比分别上涨 130元、373元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表60. 冰箱月度销售额同比变化：21年 1月线下、线上

同比增长 31.05%、增长 82.86% 

 图表61. 冰箱月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线上

均价同比分别上涨 559元、235元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表62. 洗衣机月度销售额同比变化：21年 1月线下、线

上同比增长 26.91%、增长 66.52% 

 图表63. 洗衣机月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线

上均价同比分别上涨 345元、172元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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图表64. 彩电月度销售额同比变化：21年 1月线下、线上

同比增长 17.63%、增长 50.28% 

 图表65. 彩电月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线上

均价同比分别上涨 834元、595元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

② 厨房电器 

图表66. 油烟机月度销售额同比变化：21年 1月线下、线

上同比增长 43.66%、增长 79.84% 

 图表67. 油烟机月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线

上均价同比分别上涨 334元、57元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表68. 集成灶月度销售额同比变化：21年 1月线下、线

上同比增长 101.78%、增长 132.73% 

 图表69. 集成灶月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线

上均价同比分别上涨 782元、450元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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图表70. 燃气热水器月度销售额同比变化：21年 1月线下、

线上同比增长 56.55%、增长 128.67% 

 图表71. 燃气热水器月度销售均价同比变化：21年 1月线下、

线上均价同比分别上涨 137元、104元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

③ 小家电 

图表72. 洗碗机月度销售额同比变化：21年 1月线下、线

上同比增长 60.40%、增长 71.29% 

 图表73. 洗碗机月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线

上均价同比分别下滑 56元、上涨 136元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表74. 电饭煲月度销售额同比变化：21年 1月线下、线

上同比下滑 25.35%、增长 40.59% 

 图表75. 电饭煲月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线

上均价同比分别上涨 40元、下滑 3元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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图表76. 料理机月度销售额同比变化：21年 1月线下、线

上同比下滑 30.29%、增长 41.62% 

 图表77. 料理机月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线

上均价同比分别下滑 232元、不变 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表78. 养生壶月度销售额同比变化：21年 1月线下、线

上同比下滑 39.32%、增长 85.60% 

 图表79. 养生壶月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线

上均价同比分别下滑 2元、下滑 2元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表80. 破壁机月度销售额同比变化：21年 1月线下、线

上同比下滑 33.48%、增长 40.29% 

 图表81. 破壁机月度销售均价同比变化：21年 1月线下、线

上均价同比分别下滑 134元、下滑 106元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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图表82. 扫地机器人月度销售额同比变化：21年 1月线下、

线上同比增长 19.21%、增长 36.67% 

 图表83. 扫地机器人月度销售均价同比变化：21年 1月线下、

线上均价同比分别上涨 491元、279元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

（3）年度数据 

① 白色家电和彩电 

图表84. 空调年度销额与均价：20年线下、线上销额达到

327.23亿元、747.05亿元，均价为 3531元、2577元 

 图表85. 冰箱年度销额与均价：20年线下、线上销额达到

277.28亿元、481.86亿元，均价为 4838元、2110元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表86. 洗衣机年度销额与均价：20年线下、线上销额达

到 200.86亿元、414.97亿元，均价为 3405元、1500元 

 图表87. 彩电年度销额与均价：20年线下、线上销额达到

262.63亿元、584.76亿元，均价为 4075元、2146元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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② 厨房电器 

图表88. 油烟机年度销额与均价：20年线下、线上销额达

到 55.08亿元、117.60亿元，均价为 3420元、1394元 

 图表89. 集成灶年度销额与均价：20年线下、线上销额达到

1.49亿元、44.94亿元，均价为 8743元、6148元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表90. 燃气热水器年度销额与均价：20年线下、线上销额达到 44.39亿元、88.87亿元，均价为 3095

元、1560元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  

 

③ 小家电 

图表91. 洗碗机年度销额与均价：20年线下、线上销额达

到 14.98亿元、42.91亿元，均价为 6451元、3465元 

 图表92. 电饭煲年度销额与均价：20年线下、线上销额达到

14.61亿元、74.52亿元，均价为 544元、219元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 
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图表93. 料理机年度销额与均价：20年线下、线上销额达

到 12.47亿元、79.52亿元，均价为 847元、171元 

 图表94. 养生壶年度销额与均价：20年线下、线上销额达到

0.91亿元、19.59亿元，均价为 240元、123元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

图表95. 破壁机年度销额与均价：20年线下、线上销额达

到 11.83亿元、49.48亿元，均价为 1063元、488元 

 图表96. 扫地机器人年度销额与均价：20年线下、线上销额

达到 2.01亿元、77.13亿元，均价为 2076元、1679元 

 

 

 

资料来源：奥维云网，中银证券  资料来源：奥维云网，中银证券 

 

2. 家电行业数据更新 

大家电主要原材料冷轧卷板春节前价格略微上涨，本周铜价上涨 7.31%，铝价上涨 2.23%。液晶面板

1月价格持续上升，32寸、 43寸、 55寸环比上升 3美元、3美元/片及 5美元/片。 

 

图表97. LME3个月铜与铝价格走势：本周铜上涨 7.31%、

铝上涨 2.23% 

 图表98. 液晶面板价格走势：12月 32寸、43寸、55寸价格

环比均有所上升 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 
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3. 房地产行业数据更新 

主要城市商品房市场成交面积增速同比有所下滑，三线城市表现向好。上周成交面积一线城市同比

下滑 68.86%，二线城市同比下滑 50.83%，三线城市同比增长 16.22%。年初至今，一线城市成交面积

增速高于二三线城市。 

 

图表99. 30大中城市商品房成交面积增速：本周三线城市

领涨，年初至今则一线城市领涨 

 图表100. 30大中城市商品房成交面积当周值变化：2月 14

日一二三线城市分别为 17.12、41.54、33.33 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 
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三. 行业新闻及核心公司重要公告 

1. 行业新闻 

【京东家电年货节异地订单占比超 60% “原年人”买出春节消费新趋势】据京东大数据显示，京东年

货节期间家电产品的异地下单占比超过 60%，美的、海尔、小米、苏泊尔、海信、TCL、米家、创维、

小天鹅、飞利浦成为最热销的十大品牌。同时，京东家电热卖产品呈现出健康化、智能化、定制化、

品质化的新趋势，激发蓬勃的市场潜力。（金融界） 

【河南将开展废旧家电回收处理体系建设试点工作】2月 18日，为完善废旧家电回收处理体系，推

动家电更新消费，河南省发展改革委员会、河南省工业和信息化厅、河南省财政厅等 8部门印发《关

于组织开展河南省废旧家电回收处理体系建设试点工作的通知》，决定开展废旧家电回收处理体系

建设试点。《通知》指出，围绕废旧家电回收处理体系建设，确定一批试点县区和企业，支持其因

地制宜、改革创新、特色发展，探索“城市规范回收”“社区便捷回收”“互联网 回收”有效路径，培育一

批运营规范、模式创新的废旧家电回收处理企业、回收示范商超、“责任延伸制”先进企业和“互联网 回

收”应用平台，引领带动全省废旧家电回收处理行业规模化、专业化发展。（中国家电网） 

【苏宁春节消费数据：家电、酒水高涨】2月 19日，苏宁易购发布的春节消费大数据显示：线下家

电、3C整体增长超 40%；5G手机线上销量增长 121%；视频通话智慧屏电视线下线上销量同比增长

373.1%；苏宁易购的智能厨房小电器销售增长 170%。（新京报） 

 

2. 核心公司公告 

【科沃斯：关于使用部分闲置募集资金进行现金管理到期赎回的公告】2月 18日，科沃斯发布公告

称，公司于 2021 年 2 月 9 日赎回了部分理财产品 1,000 万元，收回理财本金 1,000万元，获得理财收

益 19.20 万元。公司目前已使用的理财额度为 10,000万元，尚未使用的理财额度为 10,000万元。 

【奥佳华：关于部分股票期权注销和部分限制性股票回购注销完成的公告】2月 19日，奥佳华发布

公告称，公司本次拟注销的股票期权为 0.50 万份，占公司注销前总股本 0.0008%；回购注销公司限制

性股票 0.50 万股，占公司回购注销前总股本的 0.0008%，回购价格为 11.46 元/股，回购价款共计

57,300.00 元。公司于 2021 年 2 月 19 日在中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司完成了限制性股

票的回购注销手续。本次回购注销完成后，公司总股本由 61,867.299 万股变更为 61,866.799 万股。 

【奥马电器：关于持股 5%以上的股东及其一致行动人增持公司股份超过 1%的公告】2月 19日，奥

马电器发布公告称，TCL 家电集团于 2021 年 2 月 18 日通过证券交易所大宗交易方式增持公司股份 

19,300,072 股，占公司总股本的 1.78%。本次增持后，TCL 家电集团及其一致行动人重庆中新融泽投资

中心（有限合伙）合计持有公司股份 12,771.1147股，占公司总股本的 11.78%。 
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四. 风险提示 

1）宏观经济不及预期； 

2）新冠疫情重新加重； 

3）家电行业价格战加剧； 

4）天气因素对家电特别是空调产生的影响等。 
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附录图表 101. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 
市盈率(x) 

 

   (元) (亿元) 2019A 2020E TTM 2020E 2021E 

000651.SZ 格力电器 买入 61.03  3,671.40  4.11 3.19  22.55  19.11  15.10  

002508.SZ 老板电器 买入 39.61  375.91  1.68 1.81  23.10  21.86  19.48  

002035.SZ 华帝股份 买入 8.08  70.23  0.86 0.67  13.95  12.02  9.94  

002677.SZ 浙江美大 买入 18.78  121.33  0.71 0.81  24.72  23.23  19.29  

300894.SZ 火星人 增持 63.63  257.70  0.66  0.72  102.07  88.03  63.07  

300911.SZ 亿田智能 增持 47.49  50.66  1.23  1.37  36.63  34.64  27.52  

605336.SH 帅丰电器 增持 27.77  39.10  1.65  1.42  20.48  19.53  17.05  

000333.SZ 美的集团 未有评级 97.99  6,897.96  3.47 3.63  27.69  26.99  23.58  

600690.SH 海尔智家 未有评级 32.60  2,821.60  1.25 0.89  43.71  36.82  29.47  

002032.SZ 苏泊尔 未有评级 79.00  648.66  2.34 2.28  37.02  34.61  30.03  

688169.SH 石头科技 未有评级 1,109.99  739.99  15.66 21.47 (A) 53.96   44.29  

603486.SH 科沃斯 未有评级 116.10  655.23  0.21 0.96  243.04  120.91  69.20  

002705.SZ 新宝股份 未有评级 47.96  396.50  0.86 1.33  36.77  36.08  29.11  

002429.SZ 兆驰股份 未有评级 6.24  282.48  0.25 0.37  17.91  16.94  13.68  

002242.SZ 九阳股份 未有评级 32.27  247.57  1.07 1.19  29.12  27.12  23.37  

603868.SH 飞科电器 未有评级 50.15  218.45  1.57 1.54  34.87  32.66  29.49  

000921.SZ 海信家电 未有评级 15.14  190.06  1.32 1.07  14.26  14.38  12.10  

002959.SZ 小熊电器 未有评级 88.00  137.28  2.23 2.88  32.50  30.55  24.64  

603355.SH 莱克电气 未有评级 29.87  122.72  1.25 1.37  22.89  21.78  18.89  

600060.SH 海信视像 未有评级 12.57  164.48  0.43 0.79  18.98  15.84  14.36  

600839.SH 四川长虹 未有评级 2.61  120.48  0.01  (110.79)   

000810.SZ 创维数字 未有评级 7.50  79.75  0.60 0.55  19.19  13.58  10.48  

002614.SZ 奥佳华 未有评级 13.95  86.30  0.51 0.73  21.05  19.21  15.66  

603579.SH 荣泰健康 未有评级 30.18  42.25  2.11 1.83  17.16  16.45  13.43  

资料来源：万得，中银证券 

注：股价截止日 2021/02/19，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 
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