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行业走势图 

从电商数据看小米系家电品牌及其智能生态 
——2021W33 周观点 
 

本周研究聚焦：从电商数据看小米系家电品牌及其智能生态 

本篇报告根据小米有品官网整理了小米系品牌针对家用电器产品的布局，并使用生意
参谋数据库，通过各子品类的阿里系销售金额、搜索人气数据探究小米系家电的电商
表现，并系统性介绍了小米的智能家居生态模式。同时，通过梳理近一周内各品牌搜
索热度最高的关键修饰词，我们发现消费者对小米系品牌的“智能”标签关注度较高，
或可为其产品带来差异化的竞争优势，叠加高性价比，助力产品竞争力的提升。 

大家电方面，小米系品牌在黑电领域的搜索人气高涨且交易金额市占相对较高；在白
电与厨房大电领域中搜索人气相对较高，而销额市占偏低。针对小米系品牌在黑电领
域的较好表现，我们认为可从品牌、供应链角度进行解释：1）小米依托智能手机产
品入局，品牌具备较强的消费电子属性，而手机屏幕、电视大屏以及智能微投产品间
具备一定共通性，故电视与投影可视作手机等消费电子产品的延续，或可在一定程度
上提升消费者的产品接受度；2）黑电上游供应链较为分散，相较于白电，品牌入局
的壁垒相对较低。针对小米系品牌在白电、厨房大电领域的渗透率较低，我们认为主
因为：1）白电龙头的全产业链整合程度高，且品牌存续已久，已在一定程度上占据
了消费者的心智，品牌入局行业的壁垒相对较高；2）白电产品接近为标准品，伴随
生产扩张，龙头可发挥规模效应从而有效控制生产成本，而小米布局白电在性价比上
表现较难突出；3）白电与厨电都具有强安装属性，要求企业具备较为完善的线下维
保体系且使用周期较长，要求龙头企业依托深入下沉市场的网点建立较为完善的安装
维保体系，也有利于其产品的销售，而这也增加了新进企业入局的难度。 

小家电方面，我们发现小米系品牌在小家电产品上的搜索人气与销额占比表现优于白
电、厨电，我们认为主因为：1）白电龙头凭借规模优势有效控制生产成本，后入局
企业主打性价比战略难以获得较大的利润空间；而小家电行业上游较为分散，产能资
源丰富，相对制造壁垒不高，小米系品牌可依托较高性价比与智能化卖点助力产品销
售；2）大部分小家电产品的价格较大家电更低，这也使得消费者尝试新产品的试错
成本较低，因此，我们认为小米系品牌布局小家电行业，或对行业竞争格局产生较大
影响。 

小米智能生态模式：小米生态为我国智能家居后装市场的典型案例，其推行“1+4+X”
战略全力打造 IoT。为实现智能家居行业的入局，小米首先在 13 年推出小米手机、智
能路由器等消费级 IoT 单品，14 年通过智能空气净化器单品入局智能家电领域，伴随
生态链品牌米家与智能白电产品的推出，小米 IoT 营收增速表现亮眼，20 年 IoT 营收
已达到 15 年的近 8 倍。 

 

本周家电板块走势：本周沪深 300 指数+0.5%，创业板指数-4.18%，中小板指数-0.44%，
家电板块+1.63%。从细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为+0.57%、+4.59%、
+2.96%。个股中，本周涨幅前五名是深康佳 A、小熊电器、和晶科技、万和电气、珈
伟新能；本周跌幅前五名是依米康、兆驰股份、立霸股份、荣泰健康、帅丰电器。 

 

投资建议：从今年家电各个子行业渠道追踪来看，家电消费在终端复苏分化比较明显。
如我们前期观点所述，大众消费占主体的，比如空调、冰箱、洗衣机需求偏弱，与年
初预期差别较大。此部分需求偏弱主要受到：1）快速上涨的原材料对于终端零售价
较大幅度的推升；2）疫情尚未完全解除，预计部分消费者的消费意愿仍偏向谨慎。
这部分需求，预计在四季度可能伴随原材料价格下行有所修复。我们认为，目前家电
行业从整体内外销需求来看，仍处于偏弱态势，投资中的机会聚集在两类：一是核心
标的的超跌反弹；二是结构性的子行业和个股机会，应从品类中长期成长空间、经营
区域全球化能力以及价值链分配能力三个维度进行标的筛选（详见《家电行业投资的
变与不变—家电行业研究框架》）。依此方向，推荐海尔智家、美的集团、科沃斯、石
头科技、老板电器、公牛集团，建议关注火星人、亿田智能。 

 

风险提示：疫情加剧，房地产市场、汇率、原材料价格波动风险，新品销售不及预期。 
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1. 本周研究聚焦：从电商数据看小米系家电品牌及其智能生态 

本篇报告根据小米有品官网整理了小米系品牌针对家用电器产品的布局，并使用生意参谋
数据库，通过各子品类的阿里系销售金额、搜索人气数据探究小米系家电的电商表现，并
系统性介绍了小米智能家居生态模式。针对各个家电品类，我们选取的子品类与对应的小
米系品牌如下表所示： 

表 1： 报告中家电子品类及小米系品牌的选取情况 

 

资料来源：小米有品，生意参谋，天风证券研究所 

同时，通过梳理近一周内各品牌搜索热度最高的关键修饰词，我们发现消费者对小米系品
牌的“智能”标签关注度较高，或可为其产品带来差异化的竞争优势。 

表 2：近一周内小米系品牌、家电品牌在电商平台关联修饰词 TOP3&对应搜索人气 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

注：统计时间区间为 2021 年 8 月 9 日至 2021 年 8 月 15 日。 

 

1.1. 大家电 

目前，小米系品牌已全面布局白电、黑电、厨房大电等大家电子品类，并通过小米、米家、
与生态链企业，并设置不同的卖点形成差异化竞争，消费者可通过“小爱同学”的语音控
制以及米家 APP 实现多款 SKU 的远程控制。例如，凭借米家、Redmi 两大品牌，以及生态
链企业云米入局洗衣机品类，其中，云米主打智能化，产品增加了创新 AI 新风技术实现新
风速烘，且使用 AI 新风烘干控制逻辑算法感知进度，并添加了洗衣液/柔顺剂智能双投放
功能，产品可通过米家/云米 APP 远程操控；米家品牌设置了变频滚筒款洗衣机，顺应市
场健康趋势设置了除螨洗功能，针对消费者便利需求增加了专业羊毛洗功能；Redmi 全自
动波轮洗衣机 1S 则主打小身材大容量卖点。同时，公司通过小米 IoT 平台开放设备间智能
互联能力，米家 APP 可整理出常用家庭智能化解决方案并推荐给使用智能产品的用户，并
帮助开发者将智能设备应用到用户自定义的智能场景中，达到提升智能产品的销售机会的
目的。 

 

白电 空调（小米、米家） 洗衣机（小米、米家） 冰箱（小米、米家）

黑电 平板电视（小米） 投影机（小米、峰米）

厨房大电 油烟机（云米、米家） 燃气灶（云米、米家） 消毒柜（云米） 烟灶消套装（云米、米家） 集成灶（云米） 洗碗机（云米、米家）

厨房小电 电饭煲（米家） 破壁机（米家） 养生壶（米家） 电磁炉（米家） 榨汁机/原汁机（米家）

生活电器 扫地机器人（小米、米家） 吸尘器（小米、米家）

个护 电吹风（小米、米家） 剃须刀（小米、米家） 理发器（小米） 洗手机（米家、小米） 电动牙刷（小米、米家）

官方 平板 智能 智能 电动 机器人 智能 游戏 女
229440 219284 84199 19313 18243 10290 3473 3126 2953

官方 家用 电 官方 中央 变频 官方 家用 全自动
108469 67924 46402 45752 29338 24102 90237 37150 30356

官方 激光 婴儿 投影 激光 家用
39587 15406 10593 6164 5363 4554

集成 官方 一体 官方 抽 家用 官方 抽 蒸
23230 15267 7872 40613 22222 13651 30526 13372 10416

官方 家用 炸 正品 官方 电
62076 41325 33166 72923 72896 50572

机器人 扫地 官方 机器人 扫地 彩色 官方 吸 一体
31978 30234 7562 25960 25372 8970 39385 16001 11784

电动 官方 正品 电动 官方 正品
59655 55509 44977 96705 69415 44538

戴森

苏泊尔

小米系品牌
米家 Redmi

个护
飞科 飞利浦

白电

厨房大电

清洁电器

黑电

厨房小电
九阳

老板

科沃斯 石头

海信 极米

小米

美的 格力 海尔

火星人 方太



 
 

行业报告 | 行业研究周报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 3 

 

表 3：小米系白电产品矩阵 

 

资料来源：小米有品，天风证券研究所 

 

表 4：小米系黑电产品矩阵 

 

资料来源：小米有品，天风证券研究所 

 

表 5：小米系厨房大电产品矩阵 

 

资料来源：小米有品，天风证券研究所 

 

我们将小米系品牌与各大家电子品类 TOP1 品牌的阿里系电商表现进行了统计与对比。 

1） 销额占 TOP1 品牌比重：在大家电品类中，小米系品牌在平板电视品类的表现较为亮眼，
20H1-21H1 销额占 TOP1 品牌海信的比重超 80%，我们认为这是受益于小米推出 80 多款、
可满足不同人群要求的 SKU，助力电视产品的大众化与普及化。同时，在设计端，公司集
结了行业各方面专家和能手组成全明星团队；在销售端，小米实现产品质量与性价比并存，
主打“做最好的电视，让每个人都买得起”，为公司黑电产品放量加码。同时，小米品牌

空调 > 壁挂空调 柜式空调 一级能效 三级能效 合计
品牌

小米、米家、云米
价格区间

品牌 小米、米家 小米、云米 小米、米家、云米 小米、云米 ¥1399-7999
价格区间 ¥1399-2799 ¥3799-7999 ¥1999-7999 ¥1899-4199 SKU数量
SKU数量 41 20 48 17 126
洗衣机 > 洗烘一体机 滚筒洗衣机 波轮洗衣机 迷你洗衣机 烘干机

品牌
小米、米家、云米、Redmi

价格区间
品牌 云米、米家 云米、米家 米家、云米、Redmi 米家 米家 ¥399-4999

价格区间 ¥1599-4999 ¥1249-4999 ¥666-1199 ¥399-3199 ¥2699-4999 SKU数量

SKU数量 20 18 10 8 5 61
冰箱 > 两门 三门 对开门 十字四门 多门 小冰箱

品牌
小米、米家、云米

价格区间
品牌 云米、米家 云米、米家 云米、米家 云米、米家 云米 云米 ¥749-5699
价格区间 ¥749-1099 ¥1299-1499 ¥1998-3299 ¥2099-5699 ¥2499-5999 ¥749 SKU数量
SKU数量 2 2 9 5 3 5 26

电视 > Redmi 32-40英寸 43英寸 50英寸 合计

品牌
品牌 Redmi 小米 小米 小米 小米、Redmi、峰米
价格区间 ¥888-19999 ¥888-1199 ¥1349-1999 ¥1899-2099
SKU数量 10 6 5 4 价格区间

55-60英寸 65英寸及以上 全面屏 激光电视 ¥749-5699

SKU数量
88

品牌 小米 小米 小米 峰米、米家
价格区间 ¥1999-49999 ¥2888-29999 ¥899-5999 ¥7999-12999
SKU数量 12 22 23 6

电视 > Redmi 32-40英寸 43英寸 50英寸 合计

品牌
品牌 Redmi 小米 小米 小米 小米、Redmi、峰米
价格区间 ¥888-19999 ¥888-1199 ¥1349-1999 ¥1899-2099
SKU数量 10 6 5 4 价格区间

55-60英寸 65英寸及以上 全面屏 激光电视 ¥749-5699

SKU数量
88

品牌 小米 小米 小米 峰米、米家
价格区间 ¥1999-49999 ¥2888-29999 ¥899-5999 ¥7999-12999
SKU数量 12 22 23 6

厨房大电 > 油烟机 燃气灶 消毒柜 微波炉/微烤一体机 烟灶套装 集成灶 合计

品牌
品牌 云米、米家 云米、米家 云米 米家 云米 云米 云米、米家、小米
价格区间 ¥999-12999 ¥449-1499 ¥849-1999 ¥369-499 ¥1349-5399 ¥4199-4899
SKU数量 6 6 2 2 12 2 价格区间

蒸/烤/一体 洗碗机 电热水器 燃气热水器 净水器 ¥198-12999

SKU数量
品牌 米家、云米 云米 云米 云米 小米、云米、米家 84
价格区间 ¥198-899 ¥999-2799 ¥699-3899 ¥749-3899 ¥899-2999
SKU数量 9 5 10 11 19
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与生态链企业峰米共同入局投影、激光电视品类，我们认为，小米系黑电领域的知名度与
产品力，叠加公司双线渠道优势，有望为新兴黑电品类的销售赋能。相比之下，小米白电
与厨房大电品类中占 TOP1 品牌比重仍较低。 

2） 销额增速：白电方面，21H1 小米品牌的空洗产品销额增速显著超过头部品牌，米家的冰
箱产品销额增速也高于 TOP1 品牌。黑电方面，在小米平板电视 SKU 的销额已领先行业的
背景下，21H1 小米平板电视销额增速高于头部品牌，且生态链企业峰米的投影机产品销
额实现高增，我们认为这体现了公司黑电产品所具备产品力，叠加品牌知名度加成，小米
系品牌布局黑电成效显著。21 年 8 月 10 日小米新品发布会上正式发布两款新品 OLED 电
视，即定位向上试探的小米电视大师 77'' OLED，以及下放高规格 OLED 屏幕的小米电视 6 

OLED 款，体现公司对电视产品高端化、年轻化双向发力的趋势。同时，小米针对电视产
品矩阵的持续扩充，有望助力公司在下半年进一步提升在黑电领域的竞争力与影响力。厨
房大电方面，米家在油烟机、洗碗机品类销额增速超头部品牌，生态链企业云米布局智能
集成灶品类也实现销额同比高增，表明消费者对厨房大电结合智能化功能的接受度较高，
叠加小米快速布局厨电新兴品类（如可满足中式大家庭使用的大容量、嵌入式洗碗机产品），
并添加小爱同学+APP 智能控制程序，米家厨房大电产品的热度高涨。 

3） 搜索人气：相较于销额占比，我们发现小米系品牌大家电产品的搜索人气热度水平较高，
可能系公众对小米 IoT 智能产品矩阵的认知有所提升；同时，小米平板电视、投影机产品
热度超头部品牌，或可表明小米黑电产品在一定程度上占据了消费者心智。 

 

表 6：20H1-21H1 小米系品牌白电、黑电产品交易金额占 TOP1 品牌比重 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

 

表 7：20H1-21H1 小米系品牌厨房大电产品交易金额占 TOP1 品牌比重 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

 

图 1：21H1 小米系品牌与 TOP1 品牌白电产品交易金额增速  图 2：21H1 小米系品牌与 TOP1 品牌黑电产品交易金额增速 

 

 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

平板电视
小米 米家 小米 米家 小米 米家 小米 峰米 小米

20H1 5.4% 6.5% 0.1% 6.4% 18.5% 22.3% 96.2% 9.3% 13.8%
20H2 9.9% 3.4% 0.1% 5.8% 47.5% 16.3% 81.3% 15.7% 15.0%
21H1 7.6% 1.3% 0.3% 5.2% 27.4% 4.5% 97.8% 10.1% 13.2%

空调 冰箱洗衣机 投影机

消毒柜 集成灶
云米 米家 云米 米家 云米 云米 米家 云米 云米 米家

20H1 1.0% 0.7% 1.4% 0.3% 1.4% 4.5% 0.7% 0.7% 1.9% 2.9%
20H2 0.9% 1.5% 1.1% 0.6% 1.6% 3.4% 0.5% 0.5% 1.2% 3.6%
21H1 0.8% 1.9% 0.6% 0.0% 0.9% 2.3% 0.5% 0.5% 1.2% 5.8%

油烟机 燃气灶 烟灶消套装 洗碗机
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图 3：21H1 小米系品牌与 TOP1 品牌厨房大电产品交易金额增速 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

 

表 8：20H1-21H1 小米系品牌白电、黑电产品搜索人气占 TOP1 品牌比重 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

 

表 9：20H1-21H1 小米系品牌厨房大电产品搜索人气占 TOP1 品牌比重 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

 

针对小米系品牌在黑电领域的较好表现，我们认为可从品牌、供应链角度进行解释：1）
小米依托智能手机产品入局，品牌具备较强的消费电子属性，而手机屏幕、电视大屏以及
智能微投产品间具备一定共通性，故电视与投影可视作手机等消费电子产品的延续，或可
在一定程度上提升消费者的产品接受度；2）黑电上游供应链较为分散，相较于白电，品
牌入局的壁垒相对较低。 

针对小米系品牌在白电、厨房大电领域的渗透率较低，我们认为主因为：1）白电龙头的
全产业链整合程度高，且品牌存续已久，已在一定程度上占据了消费者的心智，品牌入局
行业的壁垒相对较高；2）白电产品接近为标准品，伴随生产扩张，龙头可发挥规模效应
从而有效控制生产成本，而主打性价比的小米布局白电或难以实现相似的利润空间；3）
白电与厨电都具有强安装属性，要求企业具备较为完善的线下维保体系，龙头企业依托深
入下沉市场的渠道优势也有利于其产品的销售，而这也增加了新进企业入局的难度。 

针对小米系品牌在大家电领域的搜索人气较高而交易金额相对较少，可能系产品价格较高
导致消费者尝试新品的试错成本较高，考虑到维保因素，消费者可能会选择具备下沉渠道
优势的白电、厨电龙头企业的产品。 

15.3%

300.0%

48.0%

-51.8%
-88.3%

9.3%

-42.1%
-11.6%-25.4%-14.2%

46.0%48.1%

99.0%

-22.7%

134.3%

17.9%

-150%

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

300%

350%

云米 米家 老板 云米 米家 苏泊尔 云米 康宝 云米 米家 方太 云米 火星人 云米 米家 美的

油烟机 燃气灶 消毒柜 烟灶套装 集成灶 洗碗机

冰箱 平板电视
小米 米家 小米 米家 米家 小米 峰米 米家 小米

20H1 30.2% 42.4% 8.0% 47.3% 35.1% 127.1% 9.1% 59.8% 446.0%
20H2 36.5% 33.5% 10.8% 44.9% 34.0% 122.5% 8.1% 46.2% 378.3%
21H1 42.7% 16.8% 15.0% 48.1% 35.7% 125.9% 8.1% 43.7% 349.7%

投影机空调 洗衣机

消毒柜 集成灶
云米 米家 云米 米家 云米 云米 米家 云米 云米 米家

20H1 17.0% 7.8% 43.2% 36.9% 14.8% 57.1% 15.1% 15.1% 20.5% 26.5%
20H2 16.4% 24.5% 14.5% 12.2% 16.7% 28.9% 13.4% 13.4% 18.0% 54.7%
21H1 14.3% 25.5% 9.8% 5.4% 12.5% 22.3% 10.5% 10.5% 15.7% 91.8%

洗碗机油烟机 燃气灶 烟灶消套装
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1.2. 小家电 

针对生活电器品类，小米系品牌设置了 140 多款产品，并赋予产品丰富的价格带，在为消
费者提供高性价比产品的同时增加了智能化的高端款 SKU，或可在拓宽产品受众的同时优
化产品的利润空间；厨房小电、个护类目中公司也增加了长尾品类的布局，如针对消费升
级推出咖啡机产品，及针对消费者健康需求推出洗手机产品等。 

 

表 10：小米系生活电器产品矩阵 

 

资料来源：小米有品，天风证券研究所 

 

表 11：小米系厨房小电产品矩阵 

 

资料来源：小米有品，天风证券研究所 

 

表 2：小米系个护产品矩阵 

 

资料来源：小米有品，天风证券研究所 

 

我们将小米系品牌与各小家电子品类 TOP1 品牌的阿里系电商表现进行了统计与对比。 

1） 销额占 TOP1 品牌比重：21H1 小米系品牌的吸尘器、破壁机、养生壶及原汁机品类销
额占比同比有所提升，表明消费者在购买提升生活质量的生活电器时，对小米系产品
的购买意愿提升，我们认为，这是由于小家电的产业链较为分散，故米家系多数小家
电产品依托高性价比策略可助力市场份额的竞争（例如，在京东平台上小米 IH 电饭煲
销量排名第一的 SKU价格为¥299，而苏泊尔销量最高的 IH电饭煲产品价格为¥699元），
叠加产品智能化功能，赋予小米系产品更高的竞争力。 

2） 销额增速：在消费者对便利、舒适需求提升的催化下，小米系品牌在清洁电器品类中

生活电器 > 扫地机 电风扇 吸尘器 空气净化器 加湿器 合计

品牌
品牌 云米、米家、睿米、追觅 云米、米家、智米 小米、米家、云米、追觅 小米、米家、睿米 米家 米家、云米、睿米、追觅
价格区间 ¥799-2999 ¥99-299 ¥198-1999 ¥489-2299 ¥99-898
SKU数量 19 17 73 14 10 价格区间

挂烫机/熨斗 取暖器 除螨仪 擦地机 ¥99-2299

SKU数量
品牌 米家 云米、米家、 智米 米家、云米、睿米 米家 148
价格区间 ¥109-499 ¥219-699 ¥199-699 ¥479
SKU数量 2 9 3 1

厨房小电 > 电饭煲/压力锅 破壁机/料理机 电水壶/电热杯 空气炸锅 即热饮水机 合计

品牌
品牌 米家、云米、臻米 米家 米家、云米 米家 米家、云米、小米 米家、云米、小米等
价格区间 ¥199-899 ¥329 ¥59-229 ¥299 ¥189-1999
SKU数量 16 1 9 1 7 价格区间

多功能锅 咖啡机 养生壶 电磁炉 原汁机/榨汁杯 ¥59-1999

SKU数量
品牌 臻米 米家 小米、云米、顽米 米家 米家、臻米 46
价格区间 ¥259-359 ¥399 ¥149-369 ¥149-499 ¥99-199
SKU数量 2 1 3 4 2

个护 > 剃须刀 电吹风 理发器 洗手机 电动牙刷 合计
品牌

云米、米家、小米
价格区间

品牌 米家 米家 米家 米家 米家 ¥198-12999
价格区间 ¥90-369 ¥90-214 ¥119 ¥64 ¥90-339 SKU数量
SKU数量 8 5 1 1 6 21
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销额增速表现较好，其中，21H1 小米与米家的吸尘器的销额增速均远超戴森，小米扫
地机的交易金额也实现同比快速上升。厨房小电与个护方面，21H1 米家推出的长尾品
类如养生壶、榨汁机/原汁机、电动牙刷，以及剃须刀、电吹风等刚需产品的销额同比
高增，我们认为，这主要系消费者选择改善生活质量的长尾品类与日常刚需产品时更
愿意去选择兼具性价比的品牌，叠加智能化卖点，小米系产品在长尾品类与刚需产品
中均具备一定的竞争力。  

3） 搜索人气：除公司洗手机产品的龙头地位，米家所推出的扫地机、吸尘器、电饭煲、
养生壶、电磁炉、电吹风、电动牙刷等品类也获得了较高的搜索人气。其中，受益于
多元生活方式趋势下，健康消费升级催生大众对于科技化、智能化家居产品的需求，
米家品牌的吸尘器热度迅速提升，我们认为，未来智能化家电赛道快速发展也将较为
利好小米系智能产品生态。 

 

表 13：20H1-21H1 小米系品牌清洁电器、厨房小电交易金额占 TOP1 品牌比重 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

 

表 14：20H1-21H1 小米系品牌个护交易金额占 TOP1 品牌比重 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

注：洗手机品类中米家为 TOP1 品牌，下同。 

 

图 4：21H1 小米系品牌与 TOP1 品牌清洁产品交易金额增速  图 5：21H1 小米系品牌与 TOP1 品牌厨房小电交易金额增速 

 

 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

 

 

 

 

电饭煲 破壁机 养生壶 电磁炉 原汁机
小米 米家 小米 米家 米家 米家 米家 米家 米家

20H1 2.1% 32.5% 0.9% 4.1% 16.8% 1.4% 4.6% 6.5% 1.0%
20H2 1.7% 18.3% 1.2% 4.1% 13.0% 0.6% 1.3% 3.9% 1.7%
21H1 1.7% 13.8% 1.8% 7.6% 16.3% 1.7% 10.9% 4.7% 4.9%

扫地机器人 吸尘器

理发器 电动牙刷
米家 小米 米家 小米 小米 米家 小米 小米

20H1 7.0% 1.3% 8.4% 1.9% 1.86% 100% 31.59% 6.3%
20H2 4.3% 1.5% 7.1% 1.6% 1.49% 100% 40.54% 5.3%
21H1 6.2% 1.9% 8.9% 2.4% 4.72% 100% 42.99% 7.5%

剃须刀 电吹风 洗手机
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图 6：21H1 小米系品牌与 TOP1 品牌个护产品交易金额增速 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

 

表 15：20H1-21H1 小米系品牌清洁电器、厨房小电搜索人气占 TOP1 品牌比重 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

 

表 16：20H1-21H1 小米系品牌个护产品搜索人气占 TOP1 品牌比重 

 

资料来源：生意参谋，天风证券研究所 

 

针对小米系品牌在小家电产品上的表现优于白电、厨电，我们认为主因为：1）白电龙头
凭借规模优势有效控制生产成本，后入局企业主打性价比战略难以获得较大的利润空间；
而小家电行业上游较为分散，产能资源丰富，相对制造壁垒不高，小米系品牌可凭借有吸
引力的价格、有竞争力的产品助力销售；2）大部分小家电产品的价格较大家电更低，这
也使得消费者尝试新产品的试错成本较低，因此，我们认为小米系品牌布局小家电行业，
或对行业竞争格局产生较大影响。 

 

1.3. 小米智能生态模式 

1.3.1. 智能家居全面升级，传统家电企业、互联网巨头、创业企业迅速入局 

2014 年智能家居概念被广泛提出，然而由于行业面临一系列发展瓶颈，长期处于“弱智能”
阶段。伴随智能家居行业从技术、渠道与生态层面的多年发展，智能家居即将迎来全新的
时代。技术端，随着物联网、大数据、云计算、人工智能的快速发展，传统家电除了实现
电气化技术的精细化发展外，传感技术、智能控制技术、物联网和大数据分析等技术的融
入也推动家电产品智能化程度大大提升，满足了人们的精细化和健康需求。渠道端，智能
家居渠道建设与变革将是促进行业良性循环的基础，其中，前装模式对于房地产企业和家
装公司来说为客户提供更多附加价值，也成为智能家居体验的重要入口，伴随全装修时代

57.7%

88.4%

49.2%

1.2%

72.0%

15.7%

-2.4%

-61.5%

-42.9%

-22.3%

25.8%
35.3%

13.9%
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0%

20%

40%

60%

80%
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米家 小米 戴森 米家 小米 飞利浦 小米 飞科 小米 飞利浦 米家 小米 米家

电吹风 剃须刀 理发器 鼻毛修剪器 洗手机 电动牙刷

电饭煲 破壁机 养生壶 电磁炉 原汁机
小米 米家 小米 米家 米家 米家 米家 米家 米家

20H1 29.7% 95.1% 8.5% 19.1% 59.3% 14.1% 27.8% 56.7% 13.2%
20H2 30.9% 83.6% 33.0% 60.0% 50.2% 10.1% 19.7% 44.9% 18.5%
21H1 33.2% 75.3% 40.2% 91.6% 57.3% 13.2% 52.8% 44.9% 29.0%

扫地机器人 吸尘器
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的来临，房地产开发商与装修公司业已成为智能设备最大的合作入口，智能家居前装市场
快速发展。而伴随新零售理念推动 O2O 成为新的销售模式，叠加智能家居类产品重线下
体验的特性非常适用于 O2O 的新零售模式，智能家居后装市场也得到快速发展。生态端，
传统的智能家居以销售硬件家电为主要盈利模式，而新模式下的智能家居行业有两点重要
的区别：一是基于数据分析的基础上提供个性化服务；二是以硬件为载体，提供更多“增
值服务”改善家电与用户互动方式。我们认为，个性化+新型交互方式在提升产品与用户
的接触频次的同时，也有助于优化公司的利润空间。 

目前，智能家居市场主要含三类公司：1）以美的、海尔、格力为代表的传统家电企业依
托本身庞大的产品线及市场占有率，积极向智能家居转型，推进自己的智能战略；2）以
小米为首的互联网巨头凭借自身对于新技术和新市场的快速反应，迅速建立起庞大的生态
链和技术平台，同时通过精品、高效率和低毛利的产品与销售模式，快速打开市场；3）
以 Broadlink 及小米生态链公司为代表的一批创业企业则通过提供智能模块或智能单品的
方式切入市场，并凭借互联网巨头提供的供应链整合能力与技术研发能力站稳脚跟。 

 

1.3.2. 小米以消费级 IoT 单品切入行业，为生态链企业提供多方位支持 

小米生态为我国智能家居后装市场的典型案例，其推行“1+4+X”战略全力打造 IoT，其
中“1”为最重要的核心，即小米手机，“4”指四个入口型产品，即智能电视、智能音箱、
智能路由器、笔记本电脑，随后，公司通过设计和研发 1+4 部分的核心产品，并投资和管
理生态链企业与第三方合作方式共建 X 产品矩阵，从而达到丰富 IoT 产品线，打造完整物
联网生态圈的目的。为实现智能家居行业的入局，小米首先在 13 年推出小米手机、智能
路由器等消费级 IoT 单品，14 年通过智能空气净化器单品入局智能家电领域，伴随生态链
品牌米家与智能白电产品的推出，小米 IoT 营收增速表现亮眼，20 年 IoT 营收已达到 15

年的近 8 倍。 

 

图 7：小米以消费级 IoT 单品切入行业，建立 IOT 平台实现布局 

 

资料来源：亿欧智库，Wind，天风证券研究所 

 

截至目前，小米智能家居生态已实现智能大小家电、清洁电器、智能安防等领域的广泛布
局，而小米生态链产品统一的极简外观风格也有助于降低消费者认知成本，助力公司实现
不同商品间的互相协同，产生引流效应。小米在与生态链企业共享供应商的同时，也基于
后装市场中销售渠道的必要性，为生态链企业提供了线上线下渠道支持，从而降低生态链
企业的销售费用。 
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图 8：小米智能家居“1+4+X”产品矩阵与相关生态链企业 

 

资料来源：亿欧智库，天风证券研究所 

 

图 9：小米为生态链企业提供线上线下渠道支持，助力企业进入后装市场 

      

资料来源：亿欧智库，天风证券研究所 

 

2. 本周家电板块走势 

本周沪深 300 指数+0.5%，创业板指数-4.18%，中小板指数-0.44%，家电板块+1.63%。从细
分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为+0.57%、+4.59%、+2.96%。个股中，本周涨幅
前五名是深康佳 A、小熊电器、和晶科技、万和电气、珈伟新能；本周跌幅前五名是依米
康、兆驰股份、立霸股份、荣泰健康、帅丰电器。 
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图 10：本周家电板块走势  

 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  

 

表 17：家电板块本周市场表现 

涨幅排名 证券代码 证券简称 周涨幅 周换手率 跌幅排名 证券代码 证券简称 周跌幅 周换手率 

1 000016.SZ 深康佳 A 23.07% 28.09% 1 300249.SZ 依米康 -6.02% 46.16% 

2 002959.SZ 小熊电器 15.73% 20.62% 2 002429.SZ 兆驰股份 -4.90% 9.00% 

3 300279.SZ 和晶科技 13.04% 46.61% 3 603519.SH 立霸股份 -3.19% 7.38% 

4 002543.SZ 万和电气 12.61% 7.33% 4 603579.SH 荣泰健康 -3.08% 5.09% 

5 300317.SZ 珈伟新能 12.58% 39.12% 5 605336.SH 帅丰电器 -2.73% 19.72% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

3. 本周资金流向 

图 11：格力电器北上净买入 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 
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图 12：美的集团北上净买入 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

图 13：海尔智家北上净买入 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

图 14：2017 年以来家电板块走势 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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4. 原材料价格走势  

2021 年 8 月 13 日，SHFE 铜、铝现货结算价分别为 70160 和 20105 元/吨；SHFE 铜相较
于上周-0.20%，铝相较于上周+0.83%。2021 年以来铜价+21.59%，铝价+29.04%。2021 年 7

月 9 日，中塑价格指数为 1043.09，相较于上周+0.14%，2021 年以来+8.11%。2021 年 8 月
6 日，钢材综合价格指数为 152.51，相较于上周价格-0.6%，2021 年以来+22.1%。  

图 15：铜、铝价格走势（元/吨） 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 16：钢材价格走势（单位：1994 年 4 月=100） 

 
 

图 17：塑料价格走势（单位：2005 年 11 月 1 日=1000） 

 

 

 

资料来源：中国钢铁联合网，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

5. 行业数据 

➢ 出货端：6 月空调产销略有下滑，冰洗外销持续放量 

内销：21 年 6 月空调内销量与 19 年基本相同，21 年 5 月油烟机与 19 年同期缺口收窄，
为-6.18%；6 月冰箱较 19 年仍有差距，同期增速为-5.91%；洗衣机已经恢复至 19 年同期
水平，同比-0.891%。21 年 1-6 月较 19 年同期，空调缺口环比略有收窄（-15.56%），冰箱
已经接近 19 年同期水平（-2.87%），洗衣机仍存在缺口（-4.44%），21 年 1-5 月较 19 年同
期，油烟机缺口持续修复（-17.21%）。 

外销：21 年 6 月空调外销持续向好，较 19 年同期增长 26.69%，冰箱、洗衣机较 19 年同
期均实现增长，分别+9.41%/+39.04；5 月油烟机较 19 年同期为 15. 69%。21 年 1-6 月空调
较 19 年同比增长 13.22%；冰、洗修复明显，分别+27.73%/+15.05%/。21 年 1-5 月油烟机
维持增长，同比+32.93% 
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图 18：出货端空调内销月零售量、同比增速  图 19：出货端空调外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 20：出货端冰箱内销月零售量、同比增速  图 21：出货端冰箱外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 22：出货端洗衣机内销月零售量、同比增速  图 23：出货端洗衣机外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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图 24：出货端油烟机内销月零售量、同比增速  图 25：出货端油烟机外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 
 

 

➢ 零售端 

1）中怡康数据端 

销量：空、冰、洗销量较 19 年同期仍存在较大缺口，21年 6月分别-22.50%/-26.37%/-22.72%，
21 年 1-6 月分别-26.70%/-21.37%/-22.96%；  

均价：冰、洗 21 年 6 月均价较 19 年同期实现双位数增长，分别+26.09%/+23.12%，21 年
1-6月分别+22.22%/+21.55%；5月，油烟机均价较 19年同期+10.53%，21年 1-5月为 9.97%；
空调均价基本修复至 19 年同期水平，21 年 5 月增速为+0.74%，21 年 1-5 月增速为-4.44%。 

 

图 26：中怡康空调月零售量、同比增速  图 27：中怡康空调月均价、同比增速 

 

 

 

资料来源：中怡康，天风证券研究所 
 

 资料来源：中怡康，天风证券研究所 
 

图 28：中怡康冰箱月零售量、同比增速  图 29：中怡康冰箱月均价、同比增速 

 

 

 

资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 
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图 30：中怡康洗衣机月零售量、同比增速  图 31：中怡康洗衣机月均价、同比增速 

 

 

 

资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

图 32：中怡康油烟机月零售量、同比增速  图 33：中怡康油烟机月均价、同比增速 

 

 

 

资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

2） 奥维数据端 

W32，洗衣机、洗碗机、净化器、扫地机、彩电的线下零售额同比大幅上升，破壁机、净
水器、空调线下零售额同比下降；除洗衣机、冰柜外，其余家电线下零售额均同比下降。 

全年累计：除个别小家电品类外，其余家电产品线上、线下零售额均实现同比正增长。 
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表 18：奥维周度数据 

 

资料来源：奥维云网，天风证券研究所 

 

6. 本周公司公告及新闻 

重点公司公告 

8 月 9 日 

火星人：2021 年半年度报告 

火星人披露 2021 年上半年业绩报告，上半年营收 9.22 亿元，同比增加 79.67%，净利
润 1.39 亿元，同比增长 178.23%；集成灶营收占比 87%，营收同比增长 84.15%。业
绩增长背后是产品研发、品牌塑造、渠道拓展的三重支撑。“公司上半年有 20 多款新产品
上市，其中蒸烤一体集成灶卖的很不错，比如今年主推的 Q6 蒸烤一体集成灶，增长速度
很快。公司进行了 KA 渠道和下沉渠道等拓展，完成了全渠道覆盖。” 

8 月 10 日 

浙江美大：2021 年半年度报告 

浙江美大发布 2021 年半年度报告，公司实现营业收入 9.09 亿元，同比增长 40.69%，
归属于上市公司股东的净利润 2.54 亿元，同比增长 49.15%。 
此外，浙江美大表示，面对日益激烈的市场竞争环境，公司及时有效地调整营销策略，加
速渠道变革和多元化营销渠道建设，持续推进线上线下融合发展。2021 年上半年公司新
增营销终端 500 多个，累计拥有营销终端 3400 个，通过多渠道、多维度发力和融合发展
实现了销售规模的大幅提升。 

 

➢ 行业新闻： 

8 月 12 日 

8 月 12 日，方太举办了以“科技之上”为主题的 2021 年度幸福发布会。重磅推出的方太
第 2 代集成烹饪中心、方太全新一代洗碗技术高能气泡洗及其应用下的洗碗机新品，为人
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们展示了科技服务于人的全新方式。猛火爆炒的闷热厨房，也可以凉爽如春；一人餐、全
家宴、存洗并用等多种清洗场景，一台洗碗机就能满足。从健康安心到舒适愉悦，在创新
科技的助推下，中国厨房的使用体验再一次实现了质的飞跃。（来源：第一家电网
http://www.jdw001.com/article-40001-1.html） 

 

7. 投资建议与个股推荐 

从今年家电各个子行业渠道追踪来看，家电消费在终端复苏分化比较明显。如我们前期观
点所述，大众消费占主体的，比如空调、冰箱、洗衣机需求偏弱，与年初预期差别较大。
此部分需求偏弱主要受到：1）快速上涨的原材料对于终端零售价较大幅度的推升；2）疫
情尚未完全解除，预计部分消费者的消费意愿仍偏向谨慎。这部分需求，预计在四季度可
能伴随原材料价格下行有所修复。大家电中相对较好的是厨电，其需求中更新需求占比低
于空冰洗，需求受到竣工带动较为明显。小家电方面，需求分化也比较明显，从目前生意
参谋的数据来看，清洁电器包括扫地机与洗地机在年内仍延续较高景气度，而去年受到疫
情催化较为明显的厨房小家电，零售数据仍偏弱。海外方面，尽管有各类新冠病毒变种，
但在疫苗的助力下，社会仍在趋向开放，未来消费的需求可能从居家转向社交、旅行等。
在此影响下，同时叠加 20 年三四季度的高基数，我国家电海外自主品牌及出口代工业务
也将面临考验。 

我们认为，目前家电行业从整体内外销需求来看，仍处于偏弱态势，投资中的机会聚集在
两类：一是核心标的的超跌反弹；二是结构性的子行业和个股机会，应从品类中长期成长
空间、经营区域全球化能力以及价值链分配能力三个维度进行标的筛选（详见《家电行业
投资的变与不变—家电行业研究框架》）。依此方向，推荐海尔智家、美的集团、科沃斯、
石头科技、老板电器、公牛集团，建议关注火星人、亿田智能。 

 

风险提示 

疫情扩大，房地产市场、汇率、原材料价格波动风险，新品销售不及预期。 
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