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投资要点： 

◼ 行情回顾：本周家电（中信）行业指数本周上涨5.16%，整体表现较为优

秀，周涨幅在中信一级行业指数中排名第3，跑赢同期沪深300指数2.01

个百分点。本周家电子行业表现优秀，所有子版块都录得正收益，其中

厨电、白电、小家电板块跑赢沪深300指数。个股方面：本周家电（中信）

行业个股表现良好，有51只个股录得正收益，占比约65%，周涨幅超过5%

的有22只，周涨幅超过10%的有8只；本周家电（中信）行业有24只个股

录得负收益，其中周跌幅超过5%的有5只，周跌幅超10%的有1只。估值方

面：截至2021年12月10日，家电（中信）行业整体PE（TTM）约18.93倍，

较上周五上涨5.39%，稍低于行业2017年以来的平均估值。截至2021年

12月10日，家电（中信）行业整体PE（TTM）相对沪深300 PE（TTM）的

比值为1.48倍，恢复至2017年以来的行业相对估值的平均水平。 

◼ 行业运行数据：2021W49，厨房微蒸烤和环境健康电器的销售情况较上

周有所好转。根据奥维云网，2021年第49周：（1）冰洗空彩：线下方面，

冰柜销售情况持续向好，线上方面，冰柜、干衣机、彩电表现较佳，而

传统品类冰洗空的表现一般。（2）厨房大电：大多品类销额同比下滑，

集成灶和洗碗机表现较为出色。（3）厨房微蒸烤方面：嵌入式单功能电

烤箱、嵌入式复合机、嵌入式整体的表现有明显好转。（4）厨房小电：

整体表现较差，大多品类线上线下的销额和销量均出现同比下滑。线下

市场，电蒸锅、榨汁机实现销额同比增长；线上市场，电蒸锅、料理机、

煎烤机实现销额同比增长。（5）环境健康电器：大多品类线下线上销额

表现好于上周，其中清洁电器、扫地机器人表现相对出色。 

◼ 行业观点：维持对行业的推荐评级。12月6日，为支持实体经济发展，促

进综合融资成本稳中有降，央行决定于2021年12月15日下调金融机构存

款准备金率0.5个百分点。同日，中共中央政治局召开会议，强调要推进

保障性住房建设，支持商品房市场更好满足购房者的合理住房需求，促

进房地产业健康发展和良性循环。这意味着房地产调控政策有望迎来拐

点，降准有望提高市场流动性，房地产市场将迎来修复，刚需和改善型

购房需求得到满足，有助于推动家电市场销售情况好转。建议继续关注

综合实力强劲、品牌效应显著的大家电龙头，如美的集团（000333）、

海尔智家（600690）、格力电器（000651）。另一方面，新兴品类渗透

率低，规模快速提升，建议关注景气度较高的新兴家电品类，如扫地机

器人龙头科沃斯（603486）、洗地机有望放量的石头科技（688169）、

激光显示行业领先者光峰科技（688007）。 

◼ 风险提示：疫情防控不确定性对消费端和产业端的影响；地产周期波动

带来的影响；上游原材料价格波动风险；人民币汇率波动风险等。 
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1.本周行情回顾 

1.1 中信家电行业跑赢沪深 300 指数 

家电（中信）行业跑赢沪深 300指数。2021年 12月 6日-12月 10 日，30个中信一级行

业指数中，有 23 个录得正收益，仅 5 个跑赢沪深 300；另外有 7 个录得负收益。家电

（中信）行业指数本周上涨 5.16%，整体表现较为优秀，周涨幅在中信一级行业指数中

排名第 3，跑赢同期沪深 300指数 2.01 个百分点。2021年初至今，家电（中信）行业指

数下跌 19.62%，跑输同期沪深 300指数约 16.62个百分点。 

图 1：2021 年 12 月 6 日-12 月 10 日中信一级行业指数涨幅（%） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 2：家电（中信）指数和沪深 300 指数较年初的涨跌幅(%)（截至 2021 年 12 月 10 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

1.2 本周细分板块表现较好 

本周家电子行业表现整体较好。2021年 12月 6日-12月 10日，家电（中信）行业细分

板块中，厨房电器Ⅱ指数、白色家电Ⅱ指数、小家电Ⅱ指数、黑色家电Ⅱ指数、照明电
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工及其他指数分别上涨 9.59%、6.08%、4.18%、1.74%、1.20%。所有子版块都录得正收

益，其中厨电、白电、小家电板块跑赢沪深 300指数。 

图 3：2021 年 12 月 6 日-12 月 10 日中信家电行业二级子行业涨幅（%） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

1.3 家电行业个股表现 

本周，家电（中信）行业个股表现良好，市值前十大个股表现出色。2021年 12月 6日

-12 月 10 日，家电（中信）行业有 51 只个股录得正收益，占比约 65%。周涨幅超过 5%

的有 22只，周涨幅超过 10%的有 8只，分别为亿田智能、瑞尔特、海信家电、老板电器、

小熊电器、火星人、阳光照明和倍轻松；其中亿田智能本周涨幅高达 22.85%。本周家电

（中信）行业有 24 只个股录得负收益，占比约 31%。其中周跌幅超过 5%的有 5 只，周

跌幅超过 10%的仅有 1只，本周下跌 19.96%。行业市值前十大家电个股中，有 8只个股

录得正收益。千亿市值的三大白电龙头本周股价均有所上升，美的集团、海尔智家、格

力电器的股价在本周分别上涨 7.06%、6.09%、4.63%。 

图 4：家电（中信）行业周涨幅前十的个股（%） 

（2021 年 12 月 6 日-12 月 10 日） 

图 5：家电（中信）行业周跌幅前十的个股（%） 

（2021 年 12 月 6 日-12 月 10 日） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所  
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1.4 估值  

目前，家电行业估值仍处于近年来较低水平，低于 2017 年以来的估值中枢。截至 2021

年 12月 10日，家电（中信）行业整体 PE（TTM）约 18.93倍，较上周五上涨 5.39%，稍

低于行业 2017年以来的平均估值。截至 2021年 12月 10日，家电（中信）行业整体 PE

（TTM）相对沪深 300 PE（TTM）的比值为 1.48倍，恢复至 2017年以来的行业相对估值

的平均水平。 

图 6：家电（中信）行业和沪深 300 的 PE 对比（TTM，剔除负值，倍）（截至 2021 年 12 月 10 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 7：家电（中信）行业相对沪深 300 PE（TTM，剔除负值，倍）（截至 2021 年 12 月 10 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

家电细分行业指数的 PE 估值均低于近一年平均值。2021年 12月 10 日，白电家电Ⅱ指

数、黑色家电Ⅱ指数、厨房电器Ⅱ指数、小家电Ⅱ指数、照明电工及其他指数的 PE（TTM）

分别为 15.41 倍、21.65倍、20.58倍、26.92倍、34.92倍，均低于相应行业近一年 PE

（TTM）的平均水平。 
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表 1：中信家电板块及其子版块 PE 估值（TTM，剔除负值）（截至 2021 年 12 月 10 日） 

代码 板块名称 截至日估值（倍） 近一年平均值（倍） 近一年最大值（倍） 近一年最小值（倍） 

CI005016.CI 家电指数 18.93  21.12  28.18  17.13  

CI005145.CI 白色家电Ⅱ指数 15.41  18.23  26.71  13.89  

CI005146.CI 黑色家电Ⅱ指数 21.65  22.35  28.28  18.82  

CI005820.CI 厨房电器Ⅱ指数 20.58  21.63  25.28  18.02  

CI005818.CI 小家电Ⅱ指数 26.92  27.63  34.57  21.99  

CI005819.CI 照明电工及其他指数 34.92  35.73  44.15  31.23  
 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

图 8：中信白电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 图 9：中信黑电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

图 10：中信厨电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 图 11：中信小家电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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2.行业运行数据 

2.1 家电行业数据 

2021W49，厨房微蒸烤和环境健康电器的销售情况较上周有所好转。根据奥维云网，

2021 年第 49 周：（1）冰洗空彩：线下方面，冰柜销售情况持续向好，线上方面，

冰柜、干衣机、彩电表现较佳，而传统品类冰洗空的表现一般。冰箱线下/线上的销

额同比-0.44%/ -7.10%，销量同比-18.64%/ -9.41%；洗衣机线下/线上的销额同比-

22.52%/ -7.84%，销量同比-33.13%/ -19.25%；空调线下/线上的销额同比-36.13%/ 

-21.61%，销量同比-42.30%/ -27.83%；冰柜线下/线上的销额同比+17.58%/+19.32%，

销量同比+11.59%/+31.88%。（2）厨房大电：大多品类销额同比下滑，集成灶和洗

碗机表现较为出色。洗碗机线下/线上销额同比+45.68%/+0.02%，销量同比

+43.54%/-10.20%；集成灶线下/线上销额同比+57.09%/-6.53%，销量同比+45.12%/ 

-20.72%。（3）厨房微蒸烤方面：嵌入式单功能电烤箱、嵌入式复合机、嵌入式整

体的表现有明显好转。其中，嵌入式复合机全渠道销额和销量均同比上升，其线下

/线上销额同比+50.76%/+23.54%，销量同比+49.31%/+7.61%。（4）厨房小电：整体

表现较差，大多品类线上线下的销额和销量均出现同比下滑。线下市场，电蒸锅、

榨汁机实现销额同比增长；线上市场，电蒸锅、料理机、煎烤机实现销额同比增长。

（5）环境健康电器：大多品类线下线上销额表现好于上周，其中清洁电器、扫地机

器人表现相对出色。扫地机器人本周线下/线上销额同比+10.96%/ +77.23%，销量同

比为-34.64%/-4.94%；清洁电器本周线下/线上销额同比+20.08%/ +60.16%，销量同

比为-14.42%/+4.37%。 

2021W49，大多家电品类的线下线上价格大多都出现不同程度的同比上涨。根据奥

维云网，2021 年第 49 周，冰箱的线下/线上均价同比+1,024 元/+63 元，洗衣机的

线下/线上均价同比+467元/+201元，干衣机的线下/线上均价同比+1,041元/+2,040

元，空调的线下/线上均价同比+357元/+244元，集成灶的线下/线上均价同比+1,224

元/+1,042 元，洗碗机的线下/线上均价同比+307 元/+391 元，扫地机器人的线下/

线上均价同比+1,705元/+1,337元。 

表 2：2021W49 线下线上家电数据（2021.11.29-2021.12.05） 

  线下 线上 

 品类 销额同比 销量同比 均价(元) 均价同比(元) 销额同比 销量同比 均价(元) 均价同比(元) 

冰洗

空彩 

冰箱 -0.44% -18.64% 5588 1,024 -7.10% -9.41% 2540 63 

冰柜 17.58% 11.59% 1604 83 19.32% 31.88% 1148 -121 

洗衣机 -22.52% -33.13% 3438 467 -7.84% -19.25% 1623 201 

干衣机 -3.83% -17.04% 8930 1,041 62.36% -6.31% 4823 2,040 

空调 -36.13% -42.30% 3868 357 -21.61% -27.83% 3077 244 

彩电 -21.51% -36.02% 5003 954 0.96% 5.48% 2470 -111 

 品类 销额同比 销量同比 均价(元) 均价同比(元) 销额同比 销量同比 均价(元) 均价同比(元) 

厨电套餐 -22.05% -28.53% 6343 530 -4.21% -13.13% 3273 305 
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厨房

大电 

油烟机 -11.30% -18.76% 3695 310 0.03% -13.77% 1589 219 

燃气灶 -1.96% -13.79% 1803 217 -17.91% -28.53% 810 105 

消毒柜 -22.07% -27.68% 2298 169 -37.13% -45.34% 861 112 

集成灶 57.09% 45.12% 10170 1,224 -6.53% -20.72% 6866 1,042 

电储水热水器 -33.21% -35.88% 1816 95 -38.25% -41.39% 986 50 

燃气热水器 -24.58% -29.26% 3041 206 -2.90% -16.48% 1746 244 

洗碗机 45.68% 43.54% 6652 307 0.02% -10.20% 3826 391 

 品类 销额同比 销量同比 均价(元) 均价同比(元) 销额同比 销量同比 均价(元) 均价同比(元) 

厨房

微蒸

烤 

嵌入式单功能

电烤箱 
15.05% 4.21% 7004 524 -50.90% -53.98% 4544 285 

嵌入式单功能

电蒸箱 
-28.77% -34.13% 7021 546 -24.55% -31.31% 4659 417 

嵌入式复合机 50.76% 49.31% 7974 38 23.54% 7.61% 4444 573 

嵌入式整体 23.49% 15.38% 7446 428 7.45% -5.11% 4327 506 

台式单功能电

烤箱 
-30.47% -35.80% 420 44 -33.27% -41.26% 278 33 

台式泛微波 -30.05% -43.51% 854 175 -13.52% -30.21% 457 88 

台式单功能微

波炉 
-34.05% -44.62% 737 124 -11.72% -30.20% 438 92 

台式复合机 -21.20% -26.05% 2727 200 -12.17% -16.75% 2572 134 

 品类 销额同比 销量同比 均价(元) 均价同比(元) 销额同比 销量同比 均价(元) 均价同比(元) 

厨房

小电 

电蒸锅 23.94% -6.38% 297 100 39.94% 8.27% 136 31 

电炖锅 -33.79% -45.25% 321 57 -25.73% -29.54% 155 8 

电饭煲 -20.03% -32.49% 619 100 -18.89% -16.23% 214 -7 

电磁炉 -40.42% -43.80% 381 24 -33.79% -33.01% 184 -2 

电压力锅 -30.59% -38.09% 616 62 -11.89% -15.51% 294 12 

豆浆机 -8.85% -10.62% 853 36 -22.32% -17.21% 273 -18 

料理机 -21.56% -30.27% 858 101 -20.12% -20.82% 191 2 

榨汁机 4.69% -12.36% 809 85 6.42% 9.77% 472 -15 

电水壶 -36.61% -38.98% 161 7 -21.19% -19.73% 91 -2 

养生壶 -33.93% -29.98% 223 -9 -25.53% -31.33% 126 10 

破壁机 -18.56% -21.67% 1112 64 -21.56% -17.85% 440 -21 

搅拌机 -39.24% -41.65% 187 7 -17.78% -21.83% 101 5 

煎烤机 -9.66% -18.15% 374 38 31.22% 8.93% 186 32 

 品类 销额同比 销量同比 均价(元) 均价同比(元) 销额同比 销量同比 均价(元) 均价同比(元) 

环境

健康 

电器 

净水器 -22.40% -24.69% 4229 148 -22.92% -30.67% 1582 159 

净化器 -19.44% -8.88% 2676 -357 -4.46% -8.11% 1425 54 

净饮机 -45.33% -48.21% 3905 230 -15.70% -20.54% 1660 95 

清洁电器 20.08% -14.42% 2794 848 60.16% 4.37% 1100 383 

扫地机器人 10.96% -34.64% 3929 1,705 77.23% -4.94% 2883 1,337 

挂烫机 -27.26% -29.37% 622 9 0.14% -3.58% 158 6 

电熨斗 16.56% -19.23% 586 189 -30.40% -13.43% 132 -32 
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2.2 原材料价格情况 

本周铜钢价格小幅回升，铝价下滑。2021年初至今，家电上游原材料价格大幅上涨，

铜铝价格目前仍在历史高位，钢材价格回落较多。2021年 12月 10日，沪铜指数为

69,434.84点，较上周五上涨 0.07%，较月初下跌 0.29%，较年初上升 19.27%。2021

年 12月 10日，沪铝指数为 18,953.08点，较上周五下跌 0.37%，较月初下跌 1.11%，

较年初上升 23.27%。2021 年 12 月 10 日，最新钢材综合价格指数为 133.05，环比

上周上涨 0.51%，较年初仍上升 6.85%。 

图 12：沪铜和沪铝指数（日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

电风扇 8.41% -48.61% 1658 675 -48.78% -38.00% 390 -82 

电暖器 -74.08% -74.67% 487 15 -69.09% -68.35% 229 -5 
 

资料来源：AVC 奥维云网、东莞证券研究所 

图 13：钢材综合价格指数（周） 图 14：中国塑料价格指数（截至 2021 年 7 月 9 日） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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2.3 海运价格情况 

海运价格维持高位。根据上海航运交易所，2021年 12月 10日，中国出口集装箱运

价指数为 3238.35，环比上周上涨 1.2%。其中，东南亚航线、美西航线运价指数环

比上周涨幅较大，分别上涨 8.6%、4.2%；而澳新航线环比上周下跌较多，下跌 5.0%。 

图 15：中国出口集装箱价格指数（周） 

 

资料来源：上海航运交易所，东莞证券研究所 

3.行业重要新闻 

◼ 政治局会议：更好满足合理住房需求，促进房地产业良性循环（新浪财经，2021/12/6） 

中共中央政治局12月6日召开会议，分析研究2022年经济工作。会议强调，要推进保

障性住房建设，支持商品房市场更好满足购房者的合理住房需求，促进房地产业健

康发展和良性循环。 

◼ 苏宁易购与海信深化战略合作伙伴关系（环球家电网，2021/12/9） 

12 月 9 日，苏宁易购与海信召开节前促销全国动员会及 2022 年战略合作沟通会。

苏宁易购总裁任峻与海信集团总裁贾少谦出席会议，双方团队围绕“圣元春”大促

以及 2022年战略合作进行了深入沟通并正式签署 2022年度战略合作协议，拟定年

度销售额突破 100亿元，并确定了“3年突破 500亿”的长期目标. 

◼ 三翼鸟在雄安新区落户（环球家电网，2021/12/10） 

近期，北京、上海两大一线城市先后围绕住房租赁出台相关政策，预示着我国住房

租赁市场发展已驶入快车道。租赁住房品质也将逐步提升、市场逐步规范，住房“租

赁时代”或将到来。与此同时，海尔智家也在以差异化的场景方案致力于公寓的智

慧升级。早在2014年，便已开始布局长租领域，而就在12月初，其旗下的场景品牌

三翼鸟又交付近400套雄安新区的教师公寓，这意味三翼鸟在雄安新区落户，为当地

教师公寓实现居住配套的改善升级，也加速公寓行业的智慧升级。 

◼ 海尔家庭中央空调进入爆发期，新品频出（环球家电网，2021/12/10） 

12月 10日，“新赛道 新机遇 创辉煌”2022年海尔空气产业市场启动暨卡萨帝星

河中央空调上市发布会顺利召开。据现场数据显示，今年在北京、广东等 16 个区
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域，海尔家庭中央空调均实现增幅翻番，在河北、湖北等 8个区域的小区覆盖率达

到 95%，份额占比超过 60%，全国整体增幅达到 120%高增长，超行业两倍速。现场，

海尔家庭中央空调还发布了“星河”高端系列新品、mini鲜氧新风机、全屋健康空

气场景方案，持续加大在高端和场景方面的布局，带来新的增长空间。 

◼ 海尔智家获2021年中国智能建筑品牌奖（环球家电网，2021/12/9） 

12月9日，被誉为智能建筑行业“奥斯卡”的第22届中国国际建筑智能化峰会在广州

举行。此次峰会上，海尔智家全屋智能连续13年获 “中国智能建筑品牌奖” 十大

智能家居第一名，海尔智家也收获“优秀智能锁奖”、“智慧科技创新产品金奖”

2项大奖。 

◼ 海尔衣联网提供“双碳”发展新路径，助力行业转型升级（环球家电网，2021/12/9） 

12月9日，主题为“践行“碳”责任——引领新发展”的首届碳中和博鳌论坛专题对

话召开。作为中国企业践行碳中和社会责任倡议的发起单位，海尔衣联网在现场通

过分享全链路碳中和平台在家庭端发布场景、在工厂端赋能的双碳案例，来讲述绿

色探索的过程。 

4.上市公司重要公告 

◼ 兆驰股份:2021年第四次临时股东大会决议公告（2021/12/7） 

本次会议审议并通过了《关于控股子公司向关联方借款续期并由公司提供担保的议

案》，审议并通过了《关于为控股子公司提供担保暨关联交易的议案》，审议并通

过了《关于提名第五届监事会非职工代表监事候选人的议案》。 

◼ 天际股份:关于全资子公司调整投资合作主体等方案的公告（2021/12/7） 

原投资方案：新泰材料（全资子公司）与新华化工签署《合作协议》，共同投资六

氟磷酸锂、电池电解液添加剂等产品生产项目，总投资额60000万元，新泰材料以货

币出资，投资金额占总投资额51%；新华化工以其资产评估作价及货币出资，投资

金额占总投资额49%。按投资比例出资，双方拟共同设立合资公司，注册资本为

25,000万元人民币，其余资金进入公司资本公积。该方案由于存在审批文件不能变

更承接的障碍，公司拟决定取消该方案。 

投资合作主体等方案调整后的情况：鉴于新华化工进行存续分立，并新设立泰际材

料。原合作协议项下新华化工应当出资的全部实物资产划归至泰际材料，即与合作

项目相关的资产、资质、业务、人员一并转移至泰际材料。同时，新泰材料以及泰

际材料自然人股东拟对新设立公司进行增资，各方签订了《江苏泰际材料科技有限

公司增资协议》，对增资事宜等进行明确约定。 

◼ 莱克电气:关于获得政府补助的公告（2021/12/7） 

2021年1月至本公告日，莱克电气股份有限公司及子公司累计收到与收益相关的政

府补助33,327,247.33元（共48项补助项目），占公司2020年度经审计的归属于上市
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公司股东净利润的10.16%。 

◼ 澳柯玛:2018年限制性股票激励计划授予的限制性股票第二期解锁暨上市公告

（2021/12/7） 

2021年12月1日，公司八届十四次董事会、八届九次监事会审议通过了《关于公司

2018年限制性股票激励计划授予的限制性股票第二期解除限售条件成就的议案》、

《关于调整公司2018年限制性股票激励计划回购价格的议案》及《关于回购注销部

分激励对象已获授但尚未解除限售的限制性股票的议案》等议案。同意对221名激励

对象的7,065,300股限制性股票办理解除限售手续，并将3名不符合解除限售条件激

励对象的97,600股限制性股票按调整后价格进行回购注销。 

本次解除限售股票数量：7,065,300股；上市流通时间：2021年12月10日。 

◼ 金莱特:非公开发行股票发行情况报告书暨上市公告书（2021/12/10） 

根据投资者申购报价情况，并严格按照《认购邀请书》关于确定发行对象、发行价

格及获配股数的原则，确定本次非公开发行股票的发行价格为11.93元/股，发行股份

数量 48,030,176股，新增股份后公司总股本 317,452,476股，募集资金总额

572,999,999.68元。股票上市时间为2021年12月14日，根据深交所相关业务规则，公

司股票价格在上市首日不除权，股票交易设涨跌幅限制 

5.行业观点 

维持对行业的推荐评级。12 月 6 日，为支持实体经济发展，促进综合融资成本稳中有

降，央行决定于 2021 年 12 月 15 日下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点。同日，

中共中央政治局召开会议，强调要推进保障性住房建设，支持商品房市场更好满足购房

者的合理住房需求，促进房地产业健康发展和良性循环。这意味着房地产调控政策有望

迎来拐点，降准有望提高市场流动性，房地产市场将迎来持续性修复，刚需和改善型购

房需求得到满足，有助于推动家电市场的销售情况好转。建议继续关注综合实力强劲、

品牌效应显著的大家电龙头，如美的集团（000333）、海尔智家（600690）、格力电器

（000651）。另一方面，新兴品类渗透率低，规模快速提升，建议关注景气度较高的新

兴家电品类，如扫地机器人龙头科沃斯（603486）、洗地机有望放量的石头科技（688169）、

激光显示行业领先者光峰科技（688007）。 

6.风险提示 

（1）疫情防控不确定性对消费端和产业端的影响。 

（2）地产周期波动带来的影响。 

（3）上游原材料价格波动风险。 

（4）人民币汇率波动风险等。 
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