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投资要点： 

◼ 行情回顾：本周家电（中信）行业指数本周下跌3.50%，整体表现较差，

周涨幅在中信一级行业指数中排名倒数第4，跑输同期沪深300指数1.52

个百分点。本周家电子行业表现较差，所有子版块都录得负收益，五个

子版块中仅有黑色家电板块跑赢沪深300指数。个股方面：本周家电（中

信）行业个股表现一般，有22只个股录得正收益，占比约28%，周涨幅超

过5%的仅有3只，周涨幅超过10%的有2只；本周家电（中信）行业有54只

个股录得负收益，占比约69%，其中周跌幅超过5%的有14只，无个股周跌

幅超过10%。估值方面：截至2021年12月17日，家电（中信）行业整体PE

（TTM）约18.26倍，较上周五下跌3.51%，稍低于行业2017年以来的平均

估值。截至2021年12月17日，家电（中信）行业整体PE（TTM）相对沪深

300 PE（TTM）的比值为1.36倍，低于至2017年以来的行业相对估值的平

均水平。 

◼ 行业运行数据：2021W50，整体家电行业销售较差，少数品类逆势而上，

表现出色。根据奥维云网，2021年第50周：（1）冰洗空彩：冰柜全渠道

销售情况向好，干衣机线下表现较佳，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，集成灶表现出色，洗碗机线下

表现较好。（3）厨房微蒸烤方面：仅嵌入式复合机线下销额实现同比增

长。（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，仅电蒸锅和煎烤机表现较好。（5）环境健康电器：大多

品类线下线上销额表现不及上周，扫地机器人销额表现继续好转，清洁

电器线上表现较好。 

◼ 行业观点：维持对行业的推荐评级。家电品类中，传统品类销售淡泊，

洗碗机、集成灶、清洁电器等新兴品类表现较好。集成灶今年延续高增

长趋势，是厨电中增长较为亮眼的细分品类，头部品牌依旧强势，建议

继续关注线上集成灶龙头火星人（300894）、规模快速扩张的亿田智能

（300911）、产能逐步释放的帅丰电器（605336）。清洁电器方面，行

业销售量有所下降，但均价提升，整体销额同比提升。建议关注清洁电

器头部公司，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）。此外，目前传统家电头部公司估值较低。其中，

海尔智家拟向全资子公司青岛海尔智慧生活电器有限公司增资35亿元，

并成立智慧生活家电产业平台；在全屋智能解决方案的推动下，海尔智

家有望迎来新的业绩增长点，建议继续关注海尔智家（600690）。 

◼ 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 中信家电行业跑输沪深 300 指数 

家电（中信）行业跑输沪深 300 指数。2021年 12月 13日-12月 17日，30个中信一级

行业指数中，仅有 12 个录得正收益，跑赢沪深 300；另外有 18 个录得负收益，其中 8

个跑输沪深 300。家电（中信）行业指数本周下跌 3.50%，整体表现较差，周涨幅在中信

一级行业指数中排名倒数第 4，跑输同期沪深 300指数 1.52个百分点。2021年初至今，

家电（中信）行业指数下跌 22.44%，跑输同期沪深 300指数约 17.51 个百分点。 

图 1：2021 年 12 月 13 日-12 月 17 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 17 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

1.2 本周细分板块表现 

本周家电子行业表现整体较差。2021 年 12 月 13 日-12 月 17 日，家电（中信）行业细
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分板块中，黑色家电Ⅱ指数、照明电工及其他指数、厨房电器Ⅱ指数、白色家电Ⅱ指数、

小家电Ⅱ指数分别上涨-0.85%、-2.52%、-3.42%、-3.86%、-4.08%。所有子版块都录得

负收益，五个子版块中仅有黑色家电板块跑赢沪深 300指数。 

图 3：2021 年 12 月 13 日-12 月 17 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）行业个股表现一般，市值前十大个股表现较差。2021年 12月 13日

-12 月 17 日，家电（中信）行业有 22 只个股录得正收益，占比约 28%。周涨幅超过 5%

的仅有 3 只，周涨幅超过 10%的有 2 只，分别为太龙照明、*ST 圣莱；其中太龙照明本

周涨幅达到 21.43%。本周家电（中信）行业有 54只个股录得负收益，占比约 69%。其中

周跌幅超过 5%的有 14 只，无个股周跌幅超过 10%。行业市值前十大家电个股中，全部

录得负收益。千亿市值的三大白电龙头本周股价均有所下滑，美的集团、海尔智家、格

力电器的股价本周涨跌幅分别为-4.45%、-3.44%、-3.01%。 

图 4：家电（中信）行业周涨幅前十的个股（%） 

（2021 年 12 月 13 日-12 月 17 日） 

图 5：家电（中信）行业周跌幅前十的个股（%） 

（2021 年 12 月 13 日-12 月 17 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 17日，家电（中信）行业整体 PE（TTM）约 18.26倍，较上周五下跌 3.51%，稍

低于行业 2017年以来的平均估值。截至 2021年 12月 17日，家电（中信）行业整体 PE

（TTM）相对沪深 300 PE（TTM）的比值为 1.36倍，低于至 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 17 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 17 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 17 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 14.82 倍、21.42倍、19.73倍、25.68倍、34.10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 17 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 18.26  20.96  28.18  17.13  

CI005145.CI 白色家电Ⅱ指数 14.82  18.05  26.71  13.89  

CI005146.CI 黑色家电Ⅱ指数 21.42  22.35  28.28  18.82  

CI005820.CI 厨房电器Ⅱ指数 19.73  21.61  25.28  18.02  

CI005818.CI 小家电Ⅱ指数 25.68  27.54  34.57  21.99  

CI005819.CI 照明电工及其他指数 34.10  35.56  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 

2021W50，整体家电行业销售较差，少数品类逆势而上，表现出色。根据奥维云网，

2021年第 50周：（1）冰洗空彩：冰柜全渠道销售情况向好，干衣机线下表现较佳，

而传统品类冰洗空的表现一般。冰箱线下/线上的销额同比-2.98%/-5.77%，销量同

比-18.88%/-12.32%；洗衣机线下/线上的销额同比-16.55%/-12.38%，销量同比-

28.83%/-19.59%；空调线下/线上的销额同比-32.00%/-42.39%，销量同比-37.26%/ 

-46.86%；冰柜线下/线上的销额同比+11.81%/+14.83%，销量同比+1.30%/+12.87%。

（2）厨房大电：大多品类销额同比下滑，集成灶表现出色，洗碗机线下表现较好。

洗碗机线下/线上销额同比+12.25%/-4.22%，销量同比+5.05%/-15.24%；集成灶线下

/线上销额同比+21.99%/+10.68%，销量同比+10.22%/+1.09%。（3）厨房微蒸烤方面：

仅嵌入式复合机线下销额实现同比增长。嵌入式复合机线下/线上销额同比

+2.61%/-1.41%，销量同比+14.35%/-6.11%。（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，仅电蒸锅和煎烤机表现较好。（5）环

境健康电器：大多品类线下线上销额表现不及上周，扫地机器人销额表现继续好转，

清洁电器线上表现较好。扫地机器人本周线下/线上销额同比+28.77%/ +23.44%，销

量同比为-23.05%/-28.64%；清洁电器本周线下/线上销额同比-1.15%/ +7.87%，销

量同比为-18.03%/+9.69%。 

2021W50，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 50周，冰箱的线下/线上均价同比+1,110 元/+197元，洗衣机的

线下/线上均价同比+664 元/+150 元，干衣机的线下/线上均价同比+571 元/+1,145

元，空调的线下/线上均价同比+318元/+240元，集成灶的线下/线上均价同比+1,101

元/+635 元，洗碗机的线下/线上均价同比+457 元/+480 元，扫地机器人的线下/线

上均价同比+1,670元/+1,285元。 

表 2：2021W50 线下线上家电数据（2021.12.06-2021.12.12） 

  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 -2.98% -18.88% 6677 1,110 -5.77% -12.32% 2834 197 

冰柜 11.81% 1.30% 1644 169 14.83% 12.87% 1137 19 

洗衣机 -16.55% -28.83% 4388 664 -12.38% -19.59% 1823 150 

干衣机 13.14% 5.95% 8863 571 -22.38% -40.17% 4997 1,145 

空调 -32.00% -37.26% 4194 318 -42.39% -46.86% 3095 240 

彩电 -10.25% -25.71% 6082 1,081 -15.52% -19.39% 2646 121 

 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

大电 

厨电套餐 -14.61% -27.42% 6557 993 -18.79% -23.85% 3402 212 

油烟机 -18.52% -25.68% 3896 345 -14.28% -17.24% 1649 57 

燃气灶 -18.69% -24.08% 1863 126 -25.01% -30.53% 902 66 
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消毒柜 -28.65% -30.26% 2532 65 -26.77% -31.75% 865 59 

集成灶 21.99% 10.22% 10106 1,101 10.68% 1.09% 7326 635 

电储水热水器 -28.57% -34.90% 2196 215 -36.59% -42.86% 1060 105 

燃气热水器 -24.03% -29.71% 3455 286 -18.20% -26.37% 1791 179 

洗碗机 12.25% 5.05% 7246 457 -4.22% -15.24% 4167 480 

 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 
-25.11% -36.52% 7893 1,219 -57.11% -56.15% 3737 -83 

嵌入式单功能

电蒸箱 
-47.62% -50.99% 7258 508 -56.70% -48.76% 3787 -694 

嵌入式复合机 2.61% 14.35% 7654 -864 -1.41% -6.11% 4236 202 

嵌入式整体 -15.72% -16.61% 7434 89 -11.23% -15.10% 4053 177 

台式单功能电

烤箱 
-25.74% -20.92% 377 -18 -42.58% -55.79% 346 80 

台式泛微波 -16.75% -32.47% 1018 196 -38.81% -49.19% 455 77 

台式单功能微

波炉 
-24.62% -35.32% 796 115 -39.59% -49.45% 417 68 

台式复合机 -13.13% -15.90% 2816 102 -15.97% -15.48% 2420 -24 

 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 105.77% 27.33% 281 112 38.80% 5.05% 176 43 

电炖锅 -30.79% -38.97% 319 46 -30.43% -34.81% 164 10 

电饭煲 -21.45% -34.01% 677 107 -30.13% -29.49% 234 -3 

电磁炉 -39.39% -42.36% 365 18 -46.95% -45.79% 186 -4 

电压力锅 -33.25% -41.33% 678 82 -39.21% -44.67% 307 28 

豆浆机 -0.58% 0.16% 1033 47 -39.18% -34.49% 280 -22 

料理机 -32.79% -29.35% 761 -34 -21.97% -33.85% 218 33 

榨汁机 -16.69% -14.96% 762 -42 -16.75% -1.30% 444 -82 

电水壶 -30.47% -34.58% 167 10 -31.65% -26.29% 93 -7 

养生壶 -36.06% -34.60% 231 -3 -30.51% -30.37% 135 0 

破壁机 -32.70% -32.20% 1090 13 -18.78% -19.28% 460 3 

搅拌机 -34.97% -23.08% 141 -31 -27.73% -38.97% 105 16 

煎烤机 -16.37% -25.93% 372 50 46.91% 0.93% 224 70 

 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 -20.03% -23.92% 4581 216 -21.52% -34.21% 1765 285 

净化器 -34.20% -38.26% 3399 319 -12.02% -25.72% 1627 253 

净饮机 -75.84% -74.54% 4027 -45 -17.59% -18.90% 1758 28 

清洁电器 -1.15% -18.03% 3175 566 7.87% 9.69% 1113 -19 

扫地机器人 28.77% -23.05% 4083 1,670 23.44% -28.64% 3045 1,285 

挂烫机 -24.42% -35.31% 751 109 -31.16% -34.57% 184 9 

电熨斗 -29.06% -26.94% 952 89 -45.31% -46.59% 161 4 

电风扇 -76.86% -61.57% 1570 -1,098 -43.56% -17.05% 477 -224 

电暖器 -68.04% -66.37% 468 -22 -68.79% -69.19% 251 3 
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2.2 原材料价格情况 

本周铝钢价格有所回升，铜价下滑。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 17日，沪铜指数为

69,251.12点，较上周五下跌 0.26%，较月初下跌 0.56%，较年初上升 18.95%。2021

年 12月 17日，沪铝指数为 19,776.57点，较上周五上涨 4.34%，较月初上涨 3.19%，

较年初上升 28.62%。2021 年 12 月 17 日，最新钢材综合价格指数为 133.40，环比

上周上涨 0.26%，较年初仍上升 7.13%。 

图 12：沪铜和沪铝指数（日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

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 17日，中国出口集装箱运

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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价指数为 3245.22，环比上周上涨 0.2%。其中，东南亚航线、韩国航线运价指数环

比上周涨幅较大，分别上涨 8.1%、6.8%；而东西非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 

◼ 苏宁易购物流与松下电气达成战略合作，携手打造智慧仓储解决方案（环球家电网，

2021/12/17） 

12月17日，苏宁易购与松下电气机器（北京）有限公司正式达成深度合作，苏宁易

购物流在北京为松下电气量身打造一座智慧仓库，以标准化、数字化物流服务，进

一步提升供应链效率，助力松下电气轻装上阵，实现可持续发展。 

◼ 京东家电焕新实力得到行业认可，获“年度最佳产业价值创造奖”（环球家电网，

2021/12/16） 

12月16日，以“创·融·新·生”为主题，由新浪财经客户端、新浪科技联合主办

的“2021科技风云榜”拉开帷幕，专家学者、业内大咖齐聚北京，围绕2021年科技

行业变革、技术趋势展开讨论，并评选业内重磅奖项。其中，京东家电获得“年度

最佳产业价值创造奖”，焕新实力获得行业认可。 

◼ 惠而浦家电揽获第13届红顶奖多项荣誉（环球家电网，2021/12/16） 

12月16日，“第13届中国高端家电趋势发布暨红顶奖颁奖盛典”在天津盛大开幕。

科研院所技术专家、行业大咖以及各大家电品牌代表汇聚一堂，共同探讨中国高端

家电消费趋势，并现场揭晓各项荣誉榜单。惠而浦中国凭借健康、智能、高品质的

惠而浦帝王H精英版滚筒洗衣机、W3系列嵌入式微蒸烤套装及社会公益方面的出色

表现，成功揽获三项红顶奖荣誉。 

◼ 公益助学传递希望，海信冰箱再获红顶公益奖（环球家电网，2021/12/16） 

12月16日，由中国家用电器协会指导、红顶奖组委会主办的“第13届中国高端家电

趋势发布暨红顶奖颁奖盛典”在天津开幕，凭借多年来在公益助学道路上的持续奉

献，海信冰箱第七次荣获“红顶公益奖”。 
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◼ 美的系洗衣机斩获多项红顶奖（环球家电网，2021/12/16） 

2021年12月16日，第13届中国家电趋势发布暨红顶奖颁奖盛典在天津举行。本届红

顶奖由中国家用电器协会指导、红顶奖组委会主办，以“生活之上，不一样的红顶

奖”为主题，用年度的回眸，寻找家电行业高端产品的顶点。美的系洗衣机再次以

硬核科技实力和卓越品质从诸多品牌中脱颖而出，COLMO TURING智慧干洗护理

空间站、小天鹅本色系列洗烘套装均斩获红顶奖大奖，引领未来高端洗护新浪潮。 

◼ 2021年工业部经销商大会暨超10亿庆典（环球家电网，2021/12/16） 

2021 年 12 月 14-16 日，西卡中国工业部举办“2021 工业部经销商大会暨超 10 亿

庆典”活动，庆祝西卡工业部销售额首次突破 10亿大关。活动在苏州太湖万豪酒店

举行，来自全国各地的经销商代表、西卡同仁们参与了此次庆典活动。 

4.上市公司重要公告 

◼ 海尔智家:关于向子公司增资并成立智慧生活家电事业部的公告（2021/12/16） 

海尔智家股份有限公司希望以技术创新为驱动力，向消费者提供高品质的生活家电

产品及服务，以使消费者享受更简单、更欢乐、更健康、更智能的家庭生活。为此，

公司向全资子公司生活电器公司增资35亿元，用于新产品的定义、研发、制造和推

广。生活电器公司的产品将包含清洁电器、新兴厨房电器、智能家居产品和其他新

兴电器等，同时提供全屋清洁、健康烹饪、舒适环境和智慧护理的场景解决方案。

公司亦将使用整体资源，为生活电器公司提供通用技术研发、销售渠道、集中采购、

数字化运营的支持，并将强化现有大家电与生活家电新产品的网络协同效应。为实

现该目标，公司成立智慧生活家电事业部，作为公司的一级战略单元，由公司副董

事长解居志先生担任负责人。 

◼ 兆驰股份:关于聘任公司副总经理,董事会秘书的公告（2021/12/16） 

深圳市兆驰股份有限公司于2021年12月15日召开第五届董事会第二十八次会议，审

议通过了《关于聘任公司副总经理、董事会秘书的议案》，公司决定聘任单华锦女

士为公司副总经理、董事会秘书，任期自相关董事会审议通过之日起至第五届董事

会届满之日为止。 

◼ 苏泊尔:关于首次回购股份的公告（2021/12/16） 

浙江苏泊尔股份有限公司第七届董事会第十次会议审议通过了《关于回购部分社会

公众股份方案的议案》。公司拟使用自有资金从二级市场以集中竞价方式回购部分

社会公众股份实施限制性股票激励计划，本次回购股份的最高价不超过67.68元/股，

回购股份数量为120.95万股。本次回购股份的期限为董事会审议通过本方案后六个

月内。 

公司于2021年12月15日首次实施回购股份，回购股份数量为310,000股，占公司总股

本的0.04%，最高成交价为65.00元/股，最低成交价为64.25元/股，支付的总金额为
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2,005.16万元（不含交易费用）。 

◼ 帅丰电器:关于股权激励限制性股票回购注销实施公告（2021/12/16） 

鉴于激励对象蒋平因个人原因离职，根据《浙江帅丰电器股份有限公司2021年限制

性股票激励计划（草案）》的相关规定，已不符合激励计划中有关激励对象的规定，

公司将对其已获授但尚未解除限售的20,000股限制性股票进行回购注销。本次回购

注销限制性股票涉及蒋平1人，合计拟回购注销限制性股票20,000股；本次回购注销

完成后，剩余股权激励限制性股票 1,205,000股。预计本次限制性股票于2021年12月

20日完成注销。 

◼ 苏泊尔:浙江苏泊尔股份有限公司2021年限制性股票激励计划(草案)（2021/12/14） 

本次限制性股票激励计划项下，公司层面业绩的考核年度为2022年和2023年两个会

计年度，分年度进行业绩考核，以达到业绩考核目标作为激励对象可全部或部分解

除当期限售的前提条件之一。各年度业绩考核目标如下表所示：2022年归属于母公

司股东的净利润不低于2021年的105%；2023年归属于母公司股东的净利润不低于

2022年的105%。 

5.行业观点 

维持对行业的推荐评级。家电品类中，传统品类销售淡泊，洗碗机、集成灶、清洁电器

等新兴品类表现较好。集成灶今年延续高增长趋势，是厨电中增长较为亮眼的细分品类，

头部品牌依旧强势，建议继续关注线上集成灶龙头火星人（300894）、规模快速扩张的

亿田智能（300911）、产能逐步释放的帅丰电器（605336）。清洁电器方面，行业销售

量有所下降，但均价提升，整体销额同比提升。建议关注清洁电器头部公司，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）。此外，目前传统

家电头部公司估值较低。其中，海尔智家拟向全资子公司青岛海尔智慧生活电器有限公

司增资 35亿元，并成立智慧生活家电产业平台；在全屋智能解决方案的推动下，海尔智

家有望迎来新的业绩增长点，建议继续关注海尔智家（600690）。 

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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