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摘要
1. 小家电有大空间

从欧睿的数据来看，无论是中国还是日本，人均GDP的提升都对小家电市场增长有很好的解释度。展望未来，若以日本市场作为我国小家电市场的参照，

则从驱动力角度看，日本19年人均GDP是我国的4倍左右（19年我国大致等于日本80年代初的水平），随着我国经济持续发展，国内小家电赛道坡长雪厚。

2020年11月3日，习近平总书记提出中国到“十四五”末达到现行的高收入国家标准、到2035年实现经济总量或人均收入翻一番。考虑到小家电人均消费

与人均GDP的高度关联性，我国GDP规模的提升，叠加必选家电品类进入高保有阶段，为小家电品类市场规模的提升带来了较为充足的空间。

2. 从人口变化看小家电的三类需求

近年来中国老龄人口占比上升、一人户户数逐渐攀升且一孩生育率仍处于下行阶段，年龄结构及人口结构的变化势必对整个社会的消费规模和消费结构产

生一定影响，在“三个趋势”催化下，中国社会将会迎来“三种需求”，分别对应银发经济、独身经济与懒人经济。

3. 小家电产品未来的三大发展趋势

我们认为我国小家电市场会呈现三大发展趋势，分别为：高端化/集成化；新兴小家电品类加速渗透；需求更加细分。

4.如何捕捉小家电的发展机遇

进入可选品时代，叠加众多小家电产品均处在导入发展期，企业加大研发、不断推新，从而占据消费者在新品类上的品牌心智为小家电公司转向品牌综合

化的关键。同时，疫情带来中国家庭财富的分化，消费群体的分化也驱动家电消费呈现两极分化：一方面，是低价低端款SKU规模扩大；另一方面，高端

精品逐步放量。注重细分品类和赛道的挖掘也能在小家电市场上占据一席之地。

5. 风险提示

原材料涨价风险，小家电产品销售不及预期，宏观经济环境不景气。
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从日本看中国小家电的发展：现在可能是新兴小家电蓬勃发展的起点
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图：日本主要必选家电的CPI指数下降明显（2015=100）

资料来源：日本统计局，天风证券研究所
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图：1970年左右日本冰箱/洗衣机渗透率接近100%（%）

资料来源：日本内阁府，天风证券研究所
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图：部分小家电产品日本家庭渗透率（%）

资料来源：日本内阁府，天风证券研究所

图：部分小家电产品日本家庭渗透率（%）

资料来源：日本内阁府，天风证券研究所

参考与我国生活习惯较为类似的日本，其家电的普及也伴随国民收入的增加，完成了由必选家电向可选家电延伸的过程。
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小家电有大空间！

资料来源：Wind ，天风证券研究所
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图：全国人均可支配收入逐年走高（元） 图：我国必选属性较高的大家电保有量已经较高（台/百户）

资料来源：Wind，产业在线，天风证券研究所

图：主要大家电零售均价11年以来提升较多（元）

资料来源：中怡康，天风证券研究所

图：必选家电在可支配收入中的比重逐年下降

资料来源：中怡康，Wind ，天风证券研究所
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伴随人均可支配收入的稳步提升，我国必选家电逐步达到高渗透率，居民消费中“腾出”的空间为相对可选小家电市场的生长提供了必要的土壤。
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小家电有大空间！
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无论是中国还是日本，人均GDP的提升都对小家电市场增长有很好的解释度。从驱动力角度看，日本19年人均GDP是我国的4倍左右（19年我国大致等于日

本80年代初的水平），随着我国经济持续发展，国内小家电赛道坡长雪厚。
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资料来源：欧睿国际，Wind ，天风证券研究所

图：日本小家电销售额与人均GDP高度相关（百万美元，美元） 图：中国小家电销售额与人均GDP高度相关（百万美元，美元）

资料来源： 欧睿国际，Wind ，天风证券研究所

图：日本19年人均GDP大约是我国的4倍（美元）

资料来源：World Development Indicators，天风证券研究所

图：我国小家电行业市场规模逐年攀升（十亿元，%）

资料来源：前瞻产业研究院，天风证券研究所
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家电品类发展的背后还有人口变化的因素

资料来源：产业信息网，天风证券研究所

图：2018年全球老龄化程度情况，日本65岁以上人口占比居首

资料来源：产业信息网，天风证券研究所

日本的老龄化进程领先全球，叠加居民保健意识和购买力的提升，按摩椅品类在日本市场得到快速渗透。
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图：2018年日本按摩椅渗透率达27%，远高于中国大陆
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资料来源：产业信息网，天风证券研究所



从人口变化看小家电的三类需求
2

9请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明



10请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明

中国人口的“三个趋势”

图：我国老年人（65岁及以上）占总人口比重加速提升

资料来源：快易理财网，天风证券研究所
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资料来源：国家统计局，天风证券研究所

图：在单独二孩/全面二孩政策的驱动下我国二孩生育率走高；而一孩生育率仍下行阶段

资料来源：Wind，天风证券研究所 注：剔除数据差异过大的2005、2015年数据

图：16年起我国一人户户数逐渐攀升（户）
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产生一定影响，在“三个趋势”催化下，中国社会将会迎来“三种需求”。
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未来小家电的三类需求1：银发经济

银发经济催化下多个按摩器具品牌创造爆款，分季度GMV实现高增。同时，智慧养老在相关政策扶持下已经逐渐走向台前，相关技术企业加速迭代智能养老

设施，市场也给予了智慧养老较高的期待。
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图：21Q1/Q2奥佳华、荣泰、倍轻松GMV同比增速

资料来源：生意参谋，淘宝网，天风证券研究所
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图：各地智慧养老发展情况

省份/直辖市 发布时间 具体内容 相关图片

云南 2019

“互联网+智慧养老”平台项目：12349

呼叫中心、养老大数据中心“两中心”；
智慧养老服务平台、智慧养老管理平台
“两平台”。

上海 2019

硬件+平台+APP的智慧养老整体解决方

案：智能烟感报警器、智能燃气报警器、
守护宝（位置定位与一键告警）、智能
红外传感报警器、智能门窗报警器、智
能药盒。

湖南 2019

湘潭市智慧养老信息服务平台：政府监
管居家养老服务、社区日间照料中心与
养老机构；试试监控老人补贴审批发放、
政府购买服务资金使用情况；养老机构
展示、养老服务预约平台。

北京 2019
6月：通州区居家养老服务呼叫网络体系；
8月：通州区“互联网+智慧养老”服务
上线

智能药盒 守护宝

智慧养老服务

智能养老信息服务平台

“互联网+智慧养老”平台上
线

资料来源：通信信息报，云南省民政厅，湘潭在线，通州区新闻信息传播中心，天风证券研究所
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未来小家电的三类需求2：独身经济
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图：极米投影仪销售额呈上升趋势（百万元，%）

资料来源：奥维云网，天风证券研究所

图：0.6L豆浆机20年销额占比大幅提升

资料来源：奥维云网，天风证券研究所

图：部分家电品牌已开始布局宠物用品

资料来源：小红书，天风证券研究所
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图：小容量电饭煲销售份额逐年提升

资料来源：生意参谋，天风证券研究所

图：投影仪为单身人士带来生活幸福感

资料来源：天猫，天风证券研究所

单身和独居租房人群追求便捷，小容量电器占比显著提升。此外，这部分人更注重个人精神和情感上的满足感，例如养宠物，出租屋配置投影仪等可以提升

生活幸福感。
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未来小家电的三类需求3：懒人经济

图：挂烫机需求逐步增加（元，%）
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资料来源：国家统计局，天风证券研究所 注：家务劳动属于无酬劳动。
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图：国内两大扫地机品牌销额逐步提升（百万元，%）

资料来源：生意参谋，天风证券研究所
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居民日常从事经济生活的时间正在不断延长，利用小家电释放非经济生活时间支出的需求正在提升，在有限的时间内最大程度的解放双手、提升效率成为

当前消费者购买家电产品的主要驱动力之一，懒人经济也应运而生。这些消费者对智能家电、智能设备也情有独钟，在日常生活中懂得用聪明的方式偷懒。

资料来源：生意参谋，天风证券研究所



小家电产品未来的三大发展趋势
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小家电未来趋势1：高端化、集成化

19年推总规模

（亿元）

19年推总规模

（万台）

19年推总均价

（元）
核心功能 升级需求点

代表性升

级技术

升级后平均价格

（线下）

较均价提

升幅度
线下渗透率 普通产品 高端产品

高端产品线

上到手售价

电饭煲 169.9 5254.0 323.4 791 145% 75%

苏泊尔IH饭

煲

SF50HC750

 549元

电压力锅 77.1 2014.6 382.7 1224 220% 41%
九阳蒸汽饭

煲S1

999元

豆浆机 25.9 591 438.2 143%

料理机 149.8 4964 301.8 253%

榨汁机 17.5 360 486.1 119%

电水壶 61.3 5574 110.0 烧水
热水、食材炖

煮、蒸等
养生壶 242 120% 32%*

北鼎养生壶

K159T

1098元

电磁炉 66.5 2649 251.0 加热
煎、烤、火锅

等

多功能

锅
- - -

摩飞多功能

锅M9088

990元

净水器 309.3 1137.4 2719.4 净水

杀菌、冷热饮

一体、减少净

水损耗等

RO反

渗透净

水机

4271 57% 95%

A.O.史密斯

冷热饮一体

机

DR1600HA

1

电风扇 111.3 4599.1 242.0 无叶扇 3904 1513% 24%

电暖器 79.8 2679.9 297.8
电热油

汀
571 92% 34%

吸尘器 199.7 2498.1 799.4 吸尘
吸尘、拖地、

自动化等

扫地机

器人
2062 158% 19%

石头科技T7

PRO

3099元

吹风机 39.7 2593.1 153.1 吹干头发
快速吹干、不

伤发、造型等

控温电

吹风
- - -

Dyson

Supersonic

2350元

剃须刀 62.1 3861.1 160.8 剃须
无残留剃须、

理容等

三刀头

剃须刀
- - -

飞利浦智能

舒仕系列

SP9880

7999元

合计 1369.9 38775.3 353.3 - - - - 167%

煮饭、煲汤

等

米饭香、压力

高、低糖健康

等

IH加热

技术

热饮如豆浆

、果汁、食

材处理等

静音、破壁、

加热、真空保

鲜

破壁机 1066 88%*

九阳免清洗

破壁豆浆机

K1S

2599元

调节温度
无风叶、空净

/加湿一体等

Dyson冷暖

+空净一体

风扇

5990元

表：中国核心小家电产品沿“时间”与“空间”升级

资料来源：奥维云网，中怡康，京东，天风证券研究所
注：合计均价提升幅度167%为有均价提升的10款产品的加权平均值；豆料榨的破壁机渗透率为破壁机与豆料榨
产品零售额的比例；养生壶的渗透率为养生壶与电水壶产品零售额的比例；吹风机、剃须刀数据来自中怡康。
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图：功能产品功能的不断提升，日本电饭煲平均零售价也随之上升（日元）

资料来源：日本机械行业年鉴，天风证券研究所

核心小家电产品主要通过“功能加强”和“空间节约”两个维度

进行升级，即“原有主功能的升级”以及“集成多功能以节约空

间”。伴随功能产品功能的不断提升，产品的平均价格也随之上

升。除了电饭煲，国内市场在料榨类、煮水类、吸尘器、剃须刀、

吹风机等产品上均有花样繁多的功能升级，带动各自产品的更新

换代与价格提升。
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小家电未来趋势2：新兴小家电品类加速渗透
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图：我国清洁电器渗透率在全球处于尾部（%）

资料来源：欧睿国际 ，天风证券研究所

表：我国小家电潜在市场规模测算结果（亿元）

资料来源：欧睿国际，国家统计局，天风证券研究所

注：该规模为2019年我国小家电消费支出结构等于同期日本小家电支出结构下计算的结果。

图：2035年我国小家电规模及较19年增速（亿元）
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资料来源：欧睿国际 ，国家统计局，天风证券研究所

除了核心单品的价格提升外，部分核心小家电的渗透率相较发达国

家和地区仍然较低，这类产品在国内的渗透率提升亦是未来核心小

家电产品扩容的重要动力。

基于小家电人均消费与人均GDP的高度关联性，以及2035年人均

GDP较2019年基数增长一倍的假设，我们预计在欧睿口径下，我国

小家电（不含空气类产品）市场规模至2035年将同步增长一倍，达

2383亿元左右。同时，若人均小家电支出占人均GDP比重提升至与

2019年日本一致，则市场规模将进一步上升至2842亿元。
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小家电未来趋势3：需求更加细分

图：各小家电子行业进入细分时代

满足细分需求的家电品类步入导入期。需求端，中

国消费主力的年轻化带动消费市场对新兴品类接受

度提升，消费升级、懒人经济与疫情因素的共同催

化下消费者对产品品质、易用性、健康性等需求日

渐高涨。各小家电品类发力产品升级，由基础需求

出发，逐步向细分场景、细分功能、细分人群延伸。

图：21H1厨房小电品类差异化发展，满足养生场景细分品类增速领先市场

资料来源：奥维云网，天风证券研究所
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资料来源：奥维云网，天风证券研究所

厨房电器

细分化

集成化

个护电器

品类 趋势特点

剃须刀
充电提升续航力和适配性；小
巧便携；刀头更专业更精细

电吹风
头发定时速干；护养结合；无
线充电、便携

电动牙刷
连接WIFI和手机app，口腔问题
可视化，自定义牙刷属性；智
能LED显示屏



如何捕捉小家电的发展机遇
4
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注重研发很关键！

表：小家电分品类毛利率情况一览

资料来源：wind，各公司年报，中报，招股说明书，天风证券研究所
注：小熊为19年的数据，其余均为21H1的数据。

进入可选品时代，叠加众多小家电产品均处在导入发展期，企业加大研发、不断推新，从而占据消费者在新品类上的品牌心智为小家电公司转向品牌综合化

的关键。多个综合化转向明显的小家电企业在研发支出上有所提升。从各家的专利布局看，外观上的研发投入占有很大的比例。研发推动的产品迭代升级属

性强的小家电品类具有相对较高的毛利率水平。

2018A 非电类 2021H1 黑电 2020A

电炖盅/锅 35.8% 炊具 28.2% 投影仪 30.15%

电热/火锅 32.1% 周边用品及食材 64.7% 激光电视 32.04%

电蒸锅 36.4% 清洁电器 2017A 按摩器材 2020A

切碎机/绞肉机 34.4% 扫地机 48.5% 眼部按摩仪 54.06%

料理机/手持搅拌器 34.4% 擦窗机 60.7% 颈部按摩仪 66.66%

打蛋器 24.9% 吸尘器 38.6% 头皮按摩器 64.18%

和面机/厨师机 36.7% 洗地机 59.2% 头部按摩仪 65.63%

粉碎机/磨豆机 36.1% 个护电器 2021H1 按摩椅 31.82%

养生壶 34.4% 剃须刀 52.0%

煎药壶 40.3% 电吹风 35.3%

电热水壶 27.7% 电动理发器 30.8%

电饼铛 29.7% 毛球修剪器 29.9%

电烤箱 15.3% 电动牙刷 41.1%

多士炉 29.3% 鼻毛器 46.2%

咖啡机 39.1% 烫发器 27.8%

电热类 32.8% 剃毛器 45.1%

厨房小家电

锅煲类

电动类

壶类

西式类

*注：厨房小家电毛利率数据

来自小熊电器，非电类来自苏

泊尔&北鼎，清洁电器来自科

沃斯，个护电器来自飞科，黑

电来自极米，按摩器材来自倍

轻松&荣泰

表：主要小家电公司专利布局具体投入情况（个）
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资料来源：wind，天风证券研究所
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产品定位高低要明确！

图：厨房小电市场，多个品类线上销售价格带向高、低两端产品倾斜（元）

资料来源：奥维云网，天风证券研究所

疫情带来了中国家庭财富的分化，对低收入群体打击更大。疫情环境下低收入群体和自由职业群体的工作稳定性下降，带来工资性收入也严重下滑，

导致家庭面临可支配现金流不足、家庭财富缩水等问题。消费群体的分化也驱动家电消费呈现两极分化：一方面，是低价低端款SKU规模扩大；另

一方面，高端精品逐步放量。

豆浆机 21年1-8月销量占比 YoY 榨汁机 21年1-8月销量占比 YoY 煎烤机 21年1-8月销量占比 YoY

299- 76.61% 6.30% 179- 35.77% 2.20% 0-129 50.80% 5.12%

300-399 14.04% -1.83% 180-199 6.58% 3.20% 130-149 9.99% -2.27%

400-499 4.20% -2.15% 200-399 36.69% -2.82% 150-169 7.32% -2.84%

500-599 0.51% -0.95% 400-599 10.68% -0.52% 170-179 2.71% 0.06%

600-699 0.53% -0.36% 600-699 0.46% -2.96% 180-189 1.57% -0.50%

700-799 0.58% -0.49% 700-1299 2.43% -1.16% 190-199 2.99% -1.31%

800-999 1.91% 0.35% 1300-1999 1.18% -0.60% 200-299 16.02% -1.83%

1000-1499 0.57% -0.32% 2000-2999 1.79% -0.36% 300-499 9.10% 2.16%

1500+ 1.05% -0.55% 3000+ 4.42% 3.03% 500+ 5.52% 1.41%
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注重细分品类的捕捉！

注重细分品类和赛道的挖掘有助于企业在小家

电市场上占据一席之地。以小熊为例，公司定

位创意型小家电企业，在品类上聚焦长尾细分

品类，通过横向不断挖掘和扩展新的长尾产品

品类，纵向在单一产品上发展多个SKU，从而

丰富和完善自身的产品矩阵。这样的产品策略

帮助公司过去五年实现营收CAGR为36.5%，整

体毛利率常年保持在30%以上的水平。
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图：小熊在厨电的主营品类中不断扩张产品的SKU（百万元，%）

资料来源：wind，天风证券研究所
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图：多元化SKU的布局下公司利润水平逐步提升（百万元，%）

资料来源：wind，天风证券研究所

加湿器

吸尘器

蒸汽刷/手持挂烫机

电风扇

空气循环扇

干衣机

保温碟/垫

养生壶 电炖锅 电热火锅

绞肉机 电饭煲 煮蛋器

电热饭盒 电热水壶 电烤箱

婴童厨房小家电 电蒸锅/肠粉机 空气炸锅

和面机 料理机 电烤炉

多士炉/早餐机 电饼铛 电动打蛋器

破壁机 豆浆机 榨汁机

餐具消毒机 多功能料理锅 酸奶机

电茶炉 咖啡机 电热杯

面条机 电压力锅 电磁炉

冰淇淋机 果蔬消毒清洗机

图：小熊厨房电器（左）和生活电器（右）品类占比情况（%）

资料来源：生意参谋，天风证券研究所
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注重细分品类的捕捉！

数据选择为GMV交易指数占比在1-3%的品类，选择理由主要由于这些品类的品牌集中度较低，竞争品牌格局尚未形成，未来仍有较大的发展空间。

图：21年8月GMV占比在1-3%的生活电器细分品类及同比增速图：21年8月GMV占比在1-3%的厨房小家电细分品类及同比增速

资料来源：生意参谋，天风证券研究所资料来源：生意参谋，天风证券研究所
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江苏：创维电器（南京）工业园、华电江苏智能电器创新产业
园、中国智慧电器小镇、金鑫电器产业园南区、东立电子电器
商务产业园、富兴家电产业园、徐州新城家电工业园、宿迁经
济技术开发区智能小家电产业园

上海：上海白猫家电科技产业园

浙江：金鱼电器创新工业园、格力电器杭州智能电器产业园、杭州鸿雁
电器有限公司产业园、杭州九阳小家电公司工业园、浙江白象电器产业
基地、通达电器产业园、慈溪家电科技城、浙江江牌智能家电产业园和
海信（浙江）家电产业园

江西：温州个人护理电器产业园

天津：老板电器园区

河南：新飞家电产业园、百思特禹
州市不锈钢厨卫家电产业园

安徽：芜湖健康生活电器产业园、安徽万宝家电工业园、当涂县智能家电
特色产业集群（基地）、创维智能家电产业园

湖北：格力电器武汉产业园、云
梦黄香家电产业园

湖南：蓝月谷智造家电产业小镇

重庆：格力电器重庆制冷产业园、金
华电器产业园

广西：岑溪市工业集中区家电产业园

广东：白云电器节能与智能电器产业园、深圳九洲电器（沙井）工业园、珠海
格力高端智能电器（高栏）产业园、米风电器产业园、美的厨房电器工业园等

河北：格力电器石家庄产业园、
云梦黄香家电工业园

山东：青岛西海岸新区家电电子产业联盟、
青岛苏宁家电产业园、海信山东家电产业园
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资本市场看小家电：产业带

资料来源：企查查，前瞻产业研究院，天风证券研究所

图：我国分省份/地区小家电企业数量与相关产业园区分布情况

南海

台湾
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附录：我国小家电潜在市场规模测算过程

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2035E

44508 48168 48603 40454 38109 34524 38762 38387 39159 40247 -

4550 5618 6317 7051 7679 8067 8148 8879 9977 10262 20523

国家 类目

食物料理小家电 1.1 1.3 1.3 1.4 1.5 1.7 1.6 1.5 1.6 1.6 3.2

取暖类小家电 0.9 1.0 1.2 1.3 1.4 1.4 1.4 1.3 1.4 1.4 2.8

衣物护理小家电 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.4

个人护理小家电 1.0 1.2 1.5 1.8 2.2 2.4 2.5 2.8 3.2 3.4 6.8

厨房小家电 2.1 2.4 2.8 3.1 3.4 3.7 3.8 3.9 4.1 4.2 8.4

清洁小家电 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 1.0 1.2 1.5 1.6 3.2

5.5 6.4 7.5 8.4 9.4 10.2 10.5 10.9 12.0 12.4 24.8

食物料理小家电 1.9 2.2 2.4 2.1 2.1 1.8 1.9 1.8 1.7 1.6 -

取暖类小家电 2.8 2.9 2.9 2.2 1.9 1.4 1.6 1.6 1.7 1.7 -

衣物护理小家电 1.1 1.1 1.1 0.9 0.9 0.9 1.0 1.1 1.2 1.3 -

个人护理小家电 15.6 17.7 17.5 14.4 14.6 14.0 17.1 17.8 18.4 18.8 -

厨房小家电 24.1 26.8 25.9 22.1 20.9 19.4 23.1 22.8 23.0 23.2 -

清洁小家电 11.4 12.4 12.7 10.9 10.5 9.3 10.6 10.6 11.0 11.4 -

56.9 63.1 62.5 52.6 50.9 46.8 55.3 55.7 57.0 58.0

小家电消费占人均GDP比重

国家 类目

食物料理小家电 0.024% 0.023% 0.021% 0.020% 0.020% 0.021% 0.020% 0.017% 0.016% 0.016%

取暖类小家电 0.020% 0.018% 0.019% 0.018% 0.018% 0.017% 0.017% 0.015% 0.014% 0.014%

衣物护理小家电 0.002% 0.002% 0.003% 0.003% 0.003% 0.002% 0.002% 0.002% 0.002% 0.002%

个人护理小家电 0.022% 0.021% 0.024% 0.026% 0.029% 0.030% 0.031% 0.032% 0.032% 0.033%

厨房小家电 0.046% 0.043% 0.044% 0.044% 0.044% 0.046% 0.047% 0.044% 0.041% 0.041%

清洁小家电 0.007% 0.007% 0.008% 0.009% 0.009% 0.010% 0.012% 0.014% 0.015% 0.016%

0.121% 0.114% 0.119% 0.119% 0.122% 0.126% 0.129% 0.123% 0.120% 0.121%

合计

合计

合计

2016 2017 2018 20192010 2011 2012 2013 2014 2015

2016 2017 2018 2019

日本/中国人均GDP（美元）

2035E2010 2011 2012 2013 2014 2015

中国

日本

中国

日本

中国

人均小家电消费支出（美元）

小家电消费占人均GDP比重

国家 类目

食物料理小家电 0.024% 0.023% 0.021% 0.020% 0.020% 0.021% 0.020% 0.017% 0.016% 0.016%

取暖类小家电 0.020% 0.018% 0.019% 0.018% 0.018% 0.017% 0.017% 0.015% 0.014% 0.014%

衣物护理小家电 0.002% 0.002% 0.003% 0.003% 0.003% 0.002% 0.002% 0.002% 0.002% 0.002%

个人护理小家电 0.022% 0.021% 0.024% 0.026% 0.029% 0.030% 0.031% 0.032% 0.032% 0.033%

厨房小家电 0.046% 0.043% 0.044% 0.044% 0.044% 0.046% 0.047% 0.044% 0.041% 0.041%

清洁小家电 0.007% 0.007% 0.008% 0.009% 0.009% 0.010% 0.012% 0.014% 0.015% 0.016%

0.121% 0.114% 0.119% 0.119% 0.122% 0.126% 0.129% 0.123% 0.120% 0.121%

国家 类目 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

食物料理小家电 0.004% 0.005% 0.005% 0.005% 0.006% 0.005% 0.005% 0.005% 0.004% 0.004%

取暖类小家电 0.006% 0.006% 0.006% 0.005% 0.005% 0.004% 0.004% 0.004% 0.004% 0.004%

衣物护理小家电 0.002% 0.002% 0.002% 0.002% 0.002% 0.003% 0.003% 0.003% 0.003% 0.003%

个人护理小家电 0.035% 0.037% 0.036% 0.036% 0.038% 0.041% 0.044% 0.046% 0.047% 0.047%

厨房小家电 0.054% 0.056% 0.053% 0.055% 0.055% 0.056% 0.060% 0.059% 0.059% 0.058%

清洁小家电 0.026% 0.026% 0.026% 0.027% 0.028% 0.027% 0.027% 0.028% 0.028% 0.028%

0.128% 0.131% 0.129% 0.130% 0.134% 0.136% 0.143% 0.145% 0.146% 0.144%

人均小家电消费支出（美元）

0.2 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.8

0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 0.9

0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.3 0.3 0.7

1.6 2.1 2.3 2.5 2.9 3.3 3.6 4.1 4.7 4.8 9.6

2.5 3.1 3.4 3.9 4.2 4.5 4.9 5.3 5.9 5.9 11.8

1.2 1.4 1.7 1.9 2.1 2.2 2.2 2.5 2.8 2.9 5.8

5.8 7.4 8.1 9.2 10.3 10.9 11.6 12.9 14.5 14.8 29.6

假设：中国小家电消费占比等于对应时期的日本小家电消费占比。

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2035E

合计

取暖类小家电

衣物护理小家电

个人护理小家电

厨房小家电

清洁小家电

合计

合计

2016 2017 2018 2019

类目

食物料理小家电

2018 2019

2010 2011 2012 2013 2014 2015

中国

日本

资料来源：欧睿国际 ，国家统计局，天风证券研究所
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风险提示

⚫ 宏观经济环境不景气：小家电消费与居民生活水平息息相关，若国内宏观环境不景气导致
人均收入降低，则对消费者对于小家电产品购买力将下降，对行业产生影响。

⚫ 小家电产品销售不及预期：小家电产品覆盖各个细分市场，若某些细分产品无法满足消费
者需求，则会产生销售情况不及预期的风险。

⚫ 原材料涨价风险：原材料在小家电生产成本中占比较高，若宏观经济不稳定则可能造成上
游原材料价格上涨，从而导致小家电生产成本上升。
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股票投资评级
自报告日后的6个月内，相对同期沪
深300指数的涨跌幅

行业投资评级
自报告日后的6个月内，相对同期沪
深300指数的涨跌幅

买入 预期股价相对收益20%以上

增持 预期股价相对收益10%-20%

持有 预期股价相对收益-10%-10%

卖出 预期股价相对收益-10%以下

强于大市 预期行业指数涨幅5%以上

中性 预期行业指数涨幅-5%-5%

弱于大市 预期行业指数涨幅-5%以下
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