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投资要点: 

 板块整体表现低迷，个护、娱乐型小家电个股涨幅显著。2021 年 2 月，

小家电板块下跌 3.95%，跑赢创业板指（-6.86%）2.91pct，分别跑输

上证指数（0.75%）4.7pct 和深证成指（-2.12%）1.83pct，排名家电

子板块末位，综合排名排在中信二级行业分类中后部，表现低迷。个

股方面，2 月小家电行业相关 A 股上市 33 家公司中，上涨 14 家，1

家持平，18 家下跌.其中，漫步者（22.91%）、惠而浦（21.49%）、

*ST 奋达（11.56%）、九阳股份（6.17%）、*ST 雪莱（5.49%）涨幅排

名前五位。涨幅排名前列的个股中，其主营产品类型为个护、娱乐类

小家电的企业数量占优。清洁、厨卫类型小家电 2 月相关个股跌幅明

显。 

 线上市场销售火热，线下价增量减明显。2021 年 1 月小家电线上终端

市场销售情况显著优于线下零售市场，且分化明显。线上市场中，主

要小家电产品 1 月销额与销量同比增速全面大幅度攀升，其中净饮机

销售额与销售量同比增速均突破 130%，养生壶销额与销量同比增速也

分别达到了 85.6%和 88.19%。线下市场小家电销售情况惨淡，各品类

产品 1月销售额与销售量同比增速均有不同程度的下滑，吸尘器为唯

一在两终端市场中同比销额销量正增速的小家电产品。产品均价方面，

线上与线下市场中当月均价最高产品分别为扫地机器人（1785 元）和

净化器（3204 元），其中扫地机器人线上、线下市场均价分别上涨 279

元和 491 元，为两终端市场中均价同比涨幅最大产品。 

 原材料上涨态势维持，消费者信心指数稳步提升。有色、化工等板块

的持续走强导致小家电相关零部件制造所需原材料价格随之攀升，其

中行业生产中运用较为广泛的耐热塑料 PP 与 ABS 材料价格指数在 1

月中旬经历了短暂的震荡走低后迅速回升；1mm 镀锌板与冷轧薄板现

货结算价格于 2020 年末升至峰值后，其走势呈现小幅震荡态势。2020

年末国内消费者信心（消费意愿）指数为 112.4，家用电器及音像器

材 RPI 当月同比值为-0.6%，两项指标自 2020 年三季度以来均呈现回

升态势，其中 2020 年 12 月消费者消费意愿指数较同年 6 月上升 7.8；

家用电器及音像器材 RPI12 月当月同比值较 6月提升 1.81 个百分点，

结束了其自 2017 年末开始连续近三年的下滑趋势。 

投资建议：建议关注行业头部，以及线上经营能力较强产品多元化企业。 

风险提示：上游原材料价格持续波动；出口汇率波动等风险。 
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1. 2 月小家电板块行情回顾 

2021年2月（截止2月26日收盘），小家电板块下跌3.95%，跑赢创业板指（-6.86%）2.91pct，

分别跑输上证指数（0.75%）4.7pct 和深证成指（-2.12%）1.83pct，排名家电子板块末位，综

合排名排在中信二级行业分类中后部，表现低迷。  

图 1：沪深 A 股三大指数及中信二级行业月度涨跌幅（%）情况 

 

资料来源：Wind，中原证券 

个股方面，2月小家电行业相关 A股上市 33 家公司中，上涨 14家，1家持平，18 家下跌.

其中，漫步者（22.91%）、惠而浦（21.49%）、*ST 奋达（11.56%）、九阳股份（6.17%）、*ST 雪

莱（5.49%）涨幅排名前五位。涨幅排名前列的个股中，其主营产品类型为个护、娱乐类小家电

的企业数量占优。清洁、厨卫类型小家电 2月相关个股跌幅明显，其中石头科技（-18.21%）与

小熊电器（-12.33%）跌幅趋前，较同期沪深 300 指数（-0.28%）涨幅差距显著。 

指数名称 涨跌幅 指数名称 涨跌幅 指数名称 涨跌幅 指数名称 涨跌幅

工业金属 19.05 综合服务 5.66 专用材料Ⅱ 0.92 黑色家电Ⅱ -2.77

贵金属 16.30 房地产服务 5.53 上证指数 0.75 其他军工Ⅱ -3.12

畜牧业 14.44 种植业 5.50 媒体 0.72 稀有金属 -3.27

普钢 12.90 建筑施工 5.37 生物医药Ⅱ 0.66 证券Ⅱ -3.46

油服工程 11.64 公路铁路 5.34 元器件 0.66 电气设备 -3.53

汽车销售及服务Ⅱ 11.36 运输设备 5.14 纺织制造 0.63 半导体 -3.65

化学原料 10.34 摩托车及其他Ⅱ 5.12 专营连锁 0.57 电源设备 -3.88

房地产开发和运营 10.09 国有大型银行Ⅱ 4.99 家居 0.53 小家电Ⅱ -3.95

其他钢铁 9.94 物流 4.51 特材 0.52 文化娱乐 -4.06

建筑设计及服务Ⅱ 9.40 化学纤维 4.43 橡胶及制品 0.51 酒类 -4.15

保险Ⅱ 8.92 资产管理Ⅱ 4.39 塑料及制品 0.48 光学光电 -4.35

商用车 8.88 煤炭开采洗选 4.29 其他轻工Ⅱ 0.31 消费电子 -4.41

农用化工 8.72 区域性银行 4.18 贸易Ⅱ 0.21 通用设备 -4.43

建筑装修Ⅱ 8.50 酒店及餐饮 4.12 其他综合金融Ⅱ 0.00 航空机场 -4.44

造纸Ⅱ 8.32 电商及服务Ⅱ 3.81 专用机械 -0.41 汽车零部件Ⅱ -5.30

品牌服饰 8.04 金属制品Ⅱ 3.34 通信设备制造 -0.41 其他医药医疗 -6.13

增值服务Ⅱ 8.02 多元金融 3.25 照明电工及其他 -0.42 仪器仪表Ⅱ -6.24

石油开采Ⅱ 7.97 一般零售 2.91 发电及电网 -0.45 创业板指 -6.86

结构材料 7.64 包装印刷 2.83 广告营销 -0.72 食品 -7.87

旅游及休闲 7.01 计算机设备 2.50 计算机软件 -0.85 林业 -7.88

工程机械Ⅱ 6.50 其他化学制品Ⅱ 2.30 白色家电Ⅱ -1.53 农产品加工Ⅱ -8.91

石油化工 6.42 电信运营Ⅱ 2.28 饮料 -1.61 产业互联网 -9.21

综合Ⅱ 6.20 化学制药 1.79 兵器兵装Ⅱ -1.62 新能源动力系统 -9.22

环保及公用事业 6.04 其他电子零组件Ⅱ 1.68 厨房电器Ⅱ -1.81 云服务 -10.77

新兴金融服务Ⅱ 6.03 中药生产 1.53 航空航天 -1.97 教育 -11.12

通讯工程服务 6.03 多领域控股Ⅱ 1.48 深证成指 -2.12 互联网媒体 -11.72

渔业 5.90 航运港口 1.43 装饰材料 -2.43 乘用车Ⅱ -12.48

煤炭化工 5.83 全国性股份制银行Ⅱ1.35 专业市场经营Ⅱ -2.51 文娱轻工Ⅱ -12.94
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图 2：沪深 A 股主要小家电个股月度涨跌幅（%）情况 

 

资料来源：Wind，中原证券 

2.  行业市场销售概况 

根据奥维云网统计数据显示，2021 年 1月小家电线上终端市场销售情况显著优于线下零售

市场，且分化明显。线上市场中，主要小家电产品 1月销额与销量同比增速全面大幅度攀升（少

数产品销额与销量同比增速水平有所下滑），其中净饮机销售额与销售量同比增速均突破 130%，

养生壶销额与销量同比增速也分别达到了 85.6%和 88.19%。线下市场小家电销售情况惨淡，各

品类产品 1 月销售额与销售量同比增速均有不同程度的下滑，吸尘器为唯一在两终端市场中同

比销额销量正增速的小家电产品。产品均价方面，线上与线下市场中当月均价最高产品分别为

扫地机器人（1785 元）和净化器（3204 元），其中扫地机器人线上、线下市场均价分别上涨 279

元和 491 元，为两终端市场中均价同比涨幅最大产品。 

表 1：1 月主要小家电产品销售及均价同比增长情况 

 线 上 市 场 线 下 市 场 

产品 销售额(%) 销售量(%) 均价(元) 同比(元) 销售额(%) 销售量(%) 均价(元) 同比(元) 

电饭煲 40.59 42.27 237 -3 -25.35 -29.86 582 40 

豆浆机 21.69 51.43 288 -70 -13.3 -31.67 930 236 

料理机 41.62 41.62 160 0 -30.29 -7.43 708 -232 

榨汁机 -17.15 -25.02 511 49 -40.05 -47.61 751 103 

电水壶 22.16 27.13 98 -4 -38.22 -39.92 160 7 

养生壶 85.6 88.19 123 -2 -39.32 -38.36 234 -2 

破壁机 40.29 73.85 441 -106 -33.48 -25.14 1057 -134 

煎烤机 51.48 34.58 181 20 7.98 -4.26 351 42 

净化器 -8.9 -1.72 1388 -109 -41.44 -41 3204 62 

净饮机 131.78 131.35 1620 3 -16.73 -18.62 3737 62 

吸尘器 64.63 46.18 908 102 28.12 4.5 2414 469 

扫地机器人 36.67 15.35 1785 279 19.21 -5.46 2325 491 

挂烫机 6.93 2.44 178 7 -20.76 -40.19 752 207 

电熨斗 36.07 44.82 141 -9 -4.54 -42.7 816 433 
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台式微波炉 39.87 60.72 393 -59 -15.38 -18.96 787 46 

台式电烤箱 34.59 27.41 316 17 8.44 -8.95 769 118 

资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券 

1 月线上市场销售量同比增速排名靠前的小家电产品中，煎烤机、吸尘器销售量分别为

114.9 万台和 222.19 万台，较 2020 年 12 月销售量分别增加了 28.62 万台和 27.06 万台；净饮

机与养生壶虽然销量同比增速最大，但其 1月实际线上终端销售量较 2020 年 12 月有一定程度

下滑，其中养生壶 1月线上销量环比下降 8.41%，净饮机环比下降 13.29%。综合几种小家电近

一年线上销售数据来看，其销售量走势受年内电商促销的影响显著，两次峰值基本出现在 6月

与 11月，其余一、二季度整体表现平稳。对比大家电产品模块的特殊性，小家电线上市场优势

明显。 

图 3：养生壶 1 月线上销售量与同比增速情况  图 4：煎烤机 1 月线上销售量与同比增速情况 

 

 

 

资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券  资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券 

图 5：吸尘器 1 月线上销售量与同比增速情况  图 6：净饮机 1 月线上销售量与同比增速情况 

 

 

 

资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券  资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券 

3. 行业品牌市占率概览 

3.1. 电饭煲 

2021 年 1月电饭煲品牌市场占有率情况，头部品牌美的、苏泊尔、九阳线上市场占有率总

和同比下降约 3个百分点，线下市场占有率总和基本保持不变，其中美的、苏泊尔线下市占比

总和接近 75%。总体来看，电饭煲行业线下市场基本处于饱和状态，头部品牌占有相当的市场
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份额与地位；线上市场竞争格局依然存在，其中以小熊、小米为代表的畅销品牌，通过竞价与

渠道多元化等优势，其市场占有率水平也在逐渐提高。 

图 7：电饭煲品牌线上市占率情况  图 8：电饭煲品牌线下市占率情况 

 

 

 

资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券  资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券 

3.2. 养生壶 

2021 年 1 月养生壶品牌市场占有率情况，线上市场方面，小熊市占率（20.5%）同比下降

5.6%保持首位，其次美的（18.91%）、九阳（12.57%）、苏泊尔（11.73%）分别同比提升 2.76%、

3.01%和 2.56%。线下方面，头部品牌美的、苏泊尔、九阳市场占有率总和已超过 80%，其中美

的 1 月线下市占率（40.95%）同比增加 16.16%。养生壶线下市场饱和程度较电饭煲行业有所减

小，但线上品牌竞争状况明显，头部品牌间市占率水平相差甚微。 

图 9：养生壶品牌线上市占率情况  图 10：养生壶品牌线下市占率情况 

 

 

 

资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券  资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券 

3.3. 破壁机 

2021 年 1月破壁机品牌市场占有率情况，九阳线上（37.8%）、线下（35.12%）市占率同比

分别下降 1.67%和提升 5.95%，保持行业首位；美的线上市占率（16.29%）同比增加 5.19%，超

过苏泊尔（14.72%），并以 33.61%的线下市占率占据行业第二位。至此头部品牌九阳、美的、

苏泊尔线下市占率总和已接近 95%，饱和程度明显。作为榨汁机与豆浆机的升级替代型产品，

破壁机市场前景广泛，线上市场竞争格局日剧激烈。 
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图 11：破壁机品牌线上市占率情况  图 12：破壁机品牌线下市占率情况 

 

 

 

资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券  资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券 

3.4. 煎烤机 

2021 年 1 月煎烤机品牌市场占有率情况，美的线上（26.64%）、线下（43.86%）市占率同

比分别上升 4.42%和 4.48%，保持行业首位，苏泊尔线上（25.65%）、线下（31.37%）市占率同

比分别下降 0.72%和 5%，综合市场排名第二位。对比线下市场近乎饱和程度，煎烤机线上市场

众品牌竞争激烈，但仍与头部品牌保有较大差距，其中小熊线上市占率 8.32%，与美的相差近

20 个百分点，“网红”品牌摩飞线上市占率不足 2%。 

图 13：煎烤机品牌线上市占率情况  图 14：煎烤机品牌线下市占率情况 

 

 

 

资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券  资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券 

3.5. 吸尘器 

2021 年 1月吸尘器品牌市场占有率情况，外资品牌戴森市场占有率（34.76%）同比大幅提

升 11.86%，保持行业线下市场首位，且高于第二位国产品牌科沃斯（17.78%）近 17个百分点。

线上市场方面，美的（17.72%）、科沃斯（8.12%）市占率分别同比下降 1.04%和 1.15%，小米市

占率（12.88%）同比提升 6.2%升至第二位，戴森线上市场占有率不足 5%。综合行业市场情况来

看，国产品牌在两终端市场的占有率水平基本持平，各品牌间市场渗透率接近。同时，受到外

资品牌产品在宣传力度与核心技术的优势影响，国产吸尘器行业竞争强度明显，其中不乏传统

大家电企业涉足布设相关产业链。 
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图 15：吸尘器品牌线上市占率情况  图 16：吸尘器品牌线下市占率情况 

 

 

 

资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券  资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券 

3.6. 扫地机器人 

2021 年 1月扫地机器人品牌市场占有率情况，科沃斯市场规模占比显著，其中线下市占率

同比上升 9.79%，达到 81.86%，线上市占率同比下降 1.77%，达到 39.75%，大幅领先其他品牌。

小米线上市场占有率同比上升 1.4%，为 20.91%排名第二位；美的、石头线上市占率分别为 8.1%

和 7.4%，在众多品牌中排名靠前。作为吸尘器的升级替代品，扫地机器人行业正处于发展增速

期，虽然市场中一家独大的情况较为明显，但距市场趋于饱和仍有相当长的时间，行业竞争日

趋激烈。 

图 17：扫地机器人品牌线上市占率情况  图 18：扫地机器人品牌线下市占率情况 

 

 

 

资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券  资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券 

3.7. 台式电烤箱 

2021 年 1 月台式电烤箱品牌市场占有率情况，美的线上（34.23%）、线下（31.98%）市占

率同比分别下降 5.67%和提升 1.65%，保持行业首位；第二位格兰仕线上（18.92%）、线下（29.77%）

市占率同比分别提升 3.9%%和下降 0.35%。排名中部品牌中，九阳线下市占率同比减少 2.41%，

为 11.33%；小熊线上市占率同比提升 1.14%，达到 6.35%。与煎烤机类似，台式电烤箱行业竞

争程度同样激烈，虽然由于传统品牌导致的线下市场饱和程度已然显现，但新兴品牌在线上市

场中仍有较大发展空间。 
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图 19：台式电烤箱品牌线上市占率情况  图 20：台式电烤箱品牌线下市占率情况 

 

 

 

资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券  资料来源：奥维云网掌上罗盘，中原证券 

4. 行业相关指标动态跟踪 

4.1. 原材料 

截止 2021 年 2 月 26 日，LME 铜现货结算价（日）9172.5 美元/吨，同比上涨 64.59%，环

比 1 月末上涨 16.45%；LME 铝现货结算价（日）2202.5 美元/吨，同比上涨 32.44%，环比 1月

末上涨 10.85%；中国塑料城 PP 与 ABS 指数分别为 882.21 和 1290.50，同比分别上升 149.27

和432.13，环比1月末分别提升63.42和91.3；国内1mm镀锌板与1mm冷轧薄板现货结算价（周）

分别为 5385 元/吨和 5023 元/吨，同比分别上升 15.24%和 13.87，环比 1 月末分别提升 0.37%

和 0.48%。 

2021 年初至 2月末，有色、化工板块的持续走强导致小家电相关零部件制造所需原材料价

格随之攀升，其中行业生产中运用较为广泛的耐热塑料 PP与 ABS 材料价格指数在 1月中旬经历

了短暂的震荡走低后迅速回升；1mm 镀锌板与冷轧薄板现货结算价格于 2020 年末升至峰值后，

其走势呈现小幅震荡态势。相较于大家电产品市场均价因周期板块走强而涨幅显著的情况，小

家电产品均价涨幅受原材料价格波动的影响略显滞后，或考虑到生产成本、耗材量以及库存盈

余等因素，市场均价较少呈现出整体上涨或下跌的情况，但不同品类小家电之间涨跌幅差异明

显。 

图 21：LME 铜现货结算价（日，美元/吨）  图 22：LME 铝现货结算价（日，美元/吨） 
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资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

图 23：中塑城 PP 指数  图 24：中塑城 ABS 指数 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

图 25：国内 1mm 镀锌板现货价（周，元/吨）  图 26：国内 1mm 冷轧普通薄板现货价（周，元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

4.2. 宏观经济数据 

2020 年末国内消费者信心（消费意愿）指数为 112.4，家用电器及音像器材 RPI 当月同比

值为-0.6%，两项指标自 2020 年三季度以来均呈现回升态势，其中 2020 年 12 月消费者消费意

愿指数较同年 6月上升 7.8；家用电器及音像器材 RPI12 月当月同比值较 6月提升 1.81 个百分

点，结束了其自 2017 年末开始连续近三年的下滑趋势。 

图 27：消费者信心指数：消费意愿（点）  图 28：家用电器及音像器材 RPI：当月同比值（%） 
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资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

2020 年四季度城镇居民人均家庭设备用品及服务支出为 474 元，同比增加 2.16%。从历史

统计数据来看，由于 2020 年初疫情初期扩散的影响，一季度城镇居民人均家庭设备用品及服务

支出同比增速出现断崖式下滑，但于二、三迅速回升，虽然四季度同比增速有所放缓（较同年

三季度仅提升0.43个百分点），但较一季度同比增速值提升超过10个百分点，涨幅创历史新高。 

图 29：城镇居民人均家庭设备用品及服务支出（左：元）与同比变化（右：%）情况 

 

资料来源：Wind，中原证券 

5. 行业评级与投资建议 

小家电板块估值震荡走低，现已低于其历史中位数水平，但依然高于同期中小板指与沪深

300 估值水平。截止 2021 年 2 月 28 日，中信二级小家电板块 TTM 市盈率为 38.37 倍，低于创

业板估值（67.47 倍）29.1 倍，目前位于中信二级行业估值排名中部,在家电细分子板块估值中

排名第二位，表现良好。 

图 30：小家电板块历史 PE（倍）水平 
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资料来源：Wind，中原证券 

 

 

图 31：沪深 A 股三大指数及中信二级行业 PE（倍）对比 
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资料来源：Wind，中原证券 

家电行业内各细分子板块历史估值方面，截止 2021 年 2 月 28 日，家电板块整体估值小幅

下降为 29.99 倍；黑电、白电板块持续波动，估值水平较为接近，分别为 27.16 倍和 26.79 倍；

厨电板块维持低迷态势，2月末估值为 18.5 倍；照明电工及其他家电板块估值为 61.56 倍，继

续领跑行业整体。综合来看，由于小家电板块自身具有较好成长性的原因，虽然其估值自 2020

年三季度开始呈现平稳下行态势，但仍将维持高于其他各大家电板块的估值水平。 

 

 

 

指数名称 PE(TTM) 指数名称 PE(TTM) 指数名称 PE(TTM) 指数名称 PE(TTM)

专用材料Ⅱ 1057.89 多领域控股Ⅱ 58.34 饮料 36.36 建筑设计及服务Ⅱ15.16

酒店及餐饮 384.24 酒类 58.15 塑料及制品 36.20 专业市场经营Ⅱ15.16

旅游及休闲 371.51 金属制品Ⅱ 57.97 通信设备制造 34.79 航运港口 14.78

互联网媒体 156.58 化学纤维 57.95 装饰材料 32.81 发电及电网 14.53

云服务 146.20 化学制药 56.63 深证成指 32.19 普钢 14.13

物流 128.61 汽车零部件Ⅱ 56.33 油服工程 32.13 保险Ⅱ 14.07

新能源动力系统124.56 产业互联网 55.36 包装印刷 31.51 资产管理Ⅱ 13.98

工业金属 111.07 其他医药医疗 52.81 品牌服饰 31.43 汽车销售及服务Ⅱ12.43

教育 110.26 其他化学制品Ⅱ52.33 建筑装修Ⅱ 30.93 结构材料 10.44

种植业 110.26 其他电子零组件Ⅱ51.57 其他钢铁 30.56 煤炭开采洗选 9.92

半导体 107.46 兵器兵装Ⅱ 49.82 环保及公用事业29.68 房地产开发和运营9.31

电信运营Ⅱ 104.49 食品 49.53 运输设备 27.93 全国性股份制银行Ⅱ8.19

通讯工程服务 103.81 文娱轻工Ⅱ 48.63 黑色家电Ⅱ 27.16 建筑施工 8.13

生物医药Ⅱ 101.89 电气设备 47.44 白色家电Ⅱ 26.79 区域性银行 7.94

计算机设备 91.06 煤炭化工 46.90 橡胶及制品 26.79 国有大型银行Ⅱ 6.46

航空航天 88.35 电源设备 46.30 贸易Ⅱ 26.58 增值服务Ⅱ 0.00

中药生产 87.03 一般零售 44.89 新兴金融服务Ⅱ26.03 稀有金属 0.00

专用机械 86.88 其他轻工Ⅱ 44.68 多元金融 25.76 综合Ⅱ 0.00

通用设备 79.91 石油开采Ⅱ 42.16 造纸Ⅱ 25.48 电商及服务Ⅱ 0.00

贵金属 70.76 仪器仪表Ⅱ 41.50 工程机械Ⅱ 24.68 专营连锁 0.00

其他军工Ⅱ 70.37 房地产服务 40.43 公路铁路 24.21 渔业 0.00

光学光电 69.18 化学原料 39.29 特材 23.87 计算机软件 0.00

综合服务 69.00 商用车 38.63 石油化工 21.96 摩托车及其他Ⅱ 0.00

创业板指 67.47 小家电Ⅱ 38.37 证券Ⅱ 21.89 广告营销 0.00

农用化工 67.22 乘用车Ⅱ 37.47 媒体 19.89 其他综合金融Ⅱ 0.00

农产品加工Ⅱ 63.20 元器件 37.43 厨房电器Ⅱ 18.50 林业 0.00

照明电工及其他61.56 纺织制造 37.28 畜牧业 17.03 航空机场 0.00

消费电子 61.22 家居 36.73 上证指数 16.16 文化娱乐 0.00
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图 32：家电细分板块历史 PE（倍）情况 

 

资料来源：Wind，中原证券 

受到近期大盘整体持续震荡的影响，家电板块整体表现低迷。尽管消费市场火热，个别品

类家电销售额与销售量呈现井喷式增长，但品牌相关个股表现却不达预期，其中以小家电板块

为主的企业，涨幅排名均集中于家电行业中后位水平。同时，在上游原材料价格上涨带来的生

产成本提升的情况下，尽管小家电市场均价所受影响较小（考虑到线上终端市场竞价激烈是导

致产品溢价空间受到挤压的主要原因），但从行业中长期发展来看，企业自身需要尽快消化掉因

成本提升而导致利润下滑的结果。综合分析，给予小家电板块“同步大市”的投资评级。建议

关注小家电板块头部企业，以及线上经营能力较强，产品多元化的企业。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

6. 风险提示 
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（1）上游原材料价格持续波动风险； 

（2）宏观经济因素不确定性风险； 

（3）出口汇率波动性等风险。 
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行业投资评级 
强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

公司投资评级 
买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 
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