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本期内容提要: 

周投资观点： 

➢ 从 21 年下半年开始，欧洲能源价格飙升拉动热泵类产品需求快速增长，

热泵类产品相较普通以直电、天然气为动力源的产品更为节能、高效。

受欧洲热泵需求暴涨拉动，21 年我国空气源热泵出口额同比增长

93.63%达到 48.6 亿元。根据 RePower EU 未来五年欧洲将累计新增

1000 万台热泵产品，我国家电厂商作为全球空调暖通行业的代表企业，

在热泵领域也已做出系统布局，但我们认为家电企业在未来长期的热泵

竞争中更加具备优势： 

在技术方面：传统空调、热水器企业具备长期积累的技术经验，可以更

好地处理两联供、三联供产品的复杂系统，并将其与更多其他家电产品

相结合，为消费者提供更加良好的全屋热管理体验。 

在渠道方面：各家电品牌在国内外均多数拥有丰富的 ToB 和 ToC 渠道

以及完善的安装、售后服务体系，热泵类产品更加具有安装属性，因此

头部家电品牌所积累的安装、售后渠道将有效保障热泵产品的长期运行。 

在规模方面：热泵其本质与暖通产品相通，因此对于传统白电企业、热

水器企业和零部件厂商而言，在供应链角度具有很明确的规模优势，且

随着热泵市场的进一步打开，产品规模的上升有望进一步突显家电企业

的规模降本效应。 

推荐关注进行热泵类产品布局的全球家电龙头企业美的集团、海尔智家，

关注发力热泵外销的热水器企业日出东方、万和电气，关注同时具有零

部件和整机产品线海立股份、盾安环境，关注上游重要热泵零部件供应

商三花智控。 

➢ 今年入夏以来，我国平均高温天数较常年偏多 3.6 天，为 1961 年以来历

史同期最多，其中，黄淮中西部、江淮、江汉、江南东部、四川盆地及新

疆西部等地高温日数比常年同期偏多 10 天以上。我国部分地区高温天气

已经持续超过 50 天，本周末江苏、浙江部分地区最高气温接近 40 摄氏

度。持续高温下，部分企业在 7、8 月份计划增长，8 月份家用空调行业

排产约为 1029.5 万台，同比去年实绩下降 0.5%，较 6（-12.4%）、7（-

20.8%）月的两位数下滑有了很大改观。推荐关注国内空调龙头企业美

的集团、海尔智家，关注格力电器。 

➢ 风险因素：宏观经济环境波动、原材料价格持续上涨、海内外疫情反复、

汇率波动、市场终端需求严重下滑、出口景气度下滑等风险。 

 

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  3 

 

  

目 录 
一、核心观点 ........................................................................................................................................ 4 

1.1 周投资观点 ............................................................................................................................. 4 
1.2 重点动态跟踪 ......................................................................................................................... 5 

二、板块走势 ........................................................................................................................................ 6 
三、行业数据追踪 ................................................................................................................................ 7 

3.1 本周家电股资金流向 ............................................................................................................. 8 
3.2 家电主要原材料价格追踪 ..................................................................................................... 8 
3.3 人民币汇率 ............................................................................................................................. 9 
3.4 重点公司盈利预测及估值一览 ........................................................................................... 10 

四、风险因素 ...................................................................................................................................... 10 
 

 

 

表 目 录 
表 1：家电板块上市公司主要布局热泵产品 ..................................................................................... 4 

表 2：本周家电股北上资金持股比例变化 ......................................................................................... 8 

表 3：本周家电股北上资金持股市值变化 ......................................................................................... 8 

表 4：重点公司盈利预测及估值 ....................................................................................................... 10 

 

图 目 录 

图 1：SW 家电指数本周涨跌幅（%） ................................................................................................. 6 

图 2：本周家电行业细分板块涨跌幅（%） ...................................................................................... 6 

图 3：申万一级行业最新市盈率 ........................................................................................................ 7 

图 4：LME 铜现货结算价格变化（美元/吨）.................................................................................. 8 

图 5：LME 铝现货结算价格变化（美元/吨） ................................................................................... 8 

图 6：1.0mm 冷轧板价格变化（元/吨）.......................................................................................... 9 

图 7：中国塑料城价格指数 ................................................................................................................ 9 

图 8：中间价：美元兑人民币汇率 .................................................................................................... 9 

 
 

 

 

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  4 

一、核心观点 

1.1 周投资观点 

1）从 21 年下半年开始，欧洲能源价格飙升拉动热泵类产品需求快速增长，热泵类产品相较

普通以直电、天然气为动力源的产品更为节能、高效。受欧洲热泵需求暴涨拉动，21 年我

国空气源热泵出口额同比增长 93.63%达到 48.6 亿元。根据 RePower EU 未来五年欧洲将

累计新增 1000 万台热泵产品，我国家电厂商作为全球空调暖通行业的代表企业，在热泵领

域也已做出系统布局。 

空调整机厂商：美的、格力、海尔、海信产品基本均已覆盖户式和商用空气源热泵采暖、空

气源热泵热水器、热泵烘干机、冷暖两联供等品类。 

热水器厂商：日出东方通过四季沐歌品牌对空气源热泵在采暖、热水和烘干领域都进行了布

局，万和电气的产品则更多集中于空气能热水器方面。 

零部件厂商：海立股份提供空气能热泵系统采暖，同时公司还拥有专用热泵压缩机产品；盾

安环境既可以提供空气源热泵机组、空气源热水产品、水（地）源热泵等整机产品，同时还

可提供截止阀、四通阀、电子膨胀阀、球阀、电磁阀等零部件产品；三花智控主要提供电子

膨胀阀、电磁阀等热泵用零部件。 

表 1：家电板块上市公司主要布局热泵产品 

上市公司 产品布局 

空调整机厂 

美的集团 空气源热泵采暖、空气能热泵热水器、冷暖两联供、热泵烘干机 

海尔智家 空气源热泵采暖、空气能热泵热水器、热泵烘干机、冷暖两联供、一体式空气源热泵两联供 

格力电器 空气源热泵采暖、冷暖两联供、空气能热泵热水器 

海信家电 空气源热泵热水机组、空气源热泵采暖、冷暖两联供 

热水器厂商 

日出东方 空气源热泵采暖、空气源热泵热水器、热泵烘干、冷暖两联供 

万和电气 暂时主要为空气能热水器 

零部件厂商 

海立股份 空气能热泵系统采暖、热泵专用压缩机 

盾安环境 空气源热泵机组、空气源热水产品、水（地）源热泵产品、截止阀、四通阀、电子膨胀阀、球阀、电磁阀 

三花智控 截止阀、四通阀、电子膨胀阀、球阀、电磁阀 

资料来源：浩通能、中国采购网、产业在线、海信家电官网、海立官网、四季沐歌官网、京东、盾安环境官网等，信达证券研发中心整理 

除了传统家电板块企业，我国热泵市场中还有一批热泵专业出身企业，如芬尼科技、纽恩泰、

生能等，但我们认为家电企业在未来长期的热泵竞争中更加具备优势： 

在技术方面：传统空调、热水器企业具备长期积累的技术经验，可以更好地处理两联供、三

联供产品的复杂系统，并将其与更多其他家电产品相结合，为消费者提供更加良好的全屋热

管理体验。 

在渠道方面：各家电品牌在国内外均多数拥有丰富的 ToB 和 ToC 渠道以及完善的安装、售

后服务体系，热泵类产品更加具有安装属性，因此头部家电品牌所积累的安装、售后渠道将

有效保障热泵产品的长期运行。 

在规模方面：热泵其本质与暖通产品相通，因此对于传统白电企业、热水器企业和零部件厂

商而言，在供应链角度具有很明确的规模优势，且随着热泵市场的进一步打开，产品规模的

上升有望进一步突显家电企业的规模降本效应。 

http://www.cindasc.com/
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推荐关注进行热泵类产品布局的全球家电龙头企业美的集团、海尔智家，关注发力热泵外销

的热水器企业日出东方、万和电气，关注同时具有零部件和整机产品线海立股份、盾安环境，

关注上游重要热泵零部件供应商三花智控。 

2）今年入夏以来，我国平均高温天数较常年偏多 3.6 天，为 1961 年以来历史同期最多，其

中，黄淮中西部、江淮、江汉、江南东部、四川盆地及新疆西部等地高温日数比常年同期偏

多 10 天以上。我国部分地区高温天气已经持续超过 50 天，本周末江苏、浙江部分地区最

高气温接近 40 摄氏度。持续高温下，部分企业在 7、8 月份计划增长，8 月份家用空调行业

排产约为 1029.5 万台，同比去年实绩下降 0.5%，较 6（-12.4%）、7（-20.8%）月的两位数

下滑有了很大改观。推荐关注国内空调龙头企业美的集团、海尔智家，关注格力电器。 

 

1.2 重点动态跟踪 

【公司动态】美的工业技术（合康新能）助力库卡机器人打造绿电工厂 

8 月 4 日，“库卡机器人（广东）有限公司 2.54MW 屋顶分布式光伏发电一期项目”正式并网

发电，此次实现并网的一期项目装机容量 2.54MW，运行期间发电量为 279.4 万度电/年，

可减少二氧化碳排放 1704.34 吨/年。项目预计总装机容量为 18.7MW，年发 2000 万度“绿

电”， 节省电费支出 300 余万元，年减少二氧化碳排放 19940 吨，每年节约标煤 6360 吨，

相当于每年植树造林 199.4 万棵。 

该项目由美的工业技术旗下合康新能承建，项目涵盖光伏绿电、新能源充电桩、智慧能源管

理系统等多项综合能源设施。作为项目总承包方，美的工业技术旗下合康新能在绿色能源领

域优势明显，能够为客户提供包括项目规划、设计集成、施工交付、售电交易、运维检修在

内的全生命周期流程服务。本次并网发电不仅标志着库卡机器人“绿电工厂”达成阶段性目

标，也标志着美的工业技术绿色能源板块进入全面落地开花的新阶段。 

【行业动态】8 月空调排产下行缩窄 

根据产业在线数据，8 月家用空调行业排产约为 1029.5 万台，同比去年实绩下降 0.5%，较

6、7 月的两位数下滑有了很大改观。 

细分内外销来看，8 月内销排产 682.5 万台，同比去年实绩下降 5.6%，外销排产计划 347

万台，同比去年实绩下降 3.6%。 

【公司动态】海信牵手徕卡推动激光电视应用与普及 

7 月 26 日，海信集团董事长林澜博士与徕卡相机公司首席执行官马蒂亚斯·哈施（Matthias 

Harsch）在德国慕尼黑正式签署技术合作协议。双方将基于海信多年来在激光显示领域的领

先技术优势，以及徕卡在高质量光学镜头领域的研发专长，展开深入合作共同加速超短焦激

光电视在全球市场的应用和普及。 

根据海信公众号信息，双方合作后的第一项重大技术成果激光电视 Leica Cine 1 将在今年 9

月的德国 IFA 展上对外展示。 

【公司动态】海尔厨电业务板块同比上升 2 位数 

根据海尔智慧家庭官方公众号数据，2022 年上半年厨电（烟灶消洗嵌集）整体规模 453 亿

元，同比下滑 1.7%；传统厨电（烟灶消）零售额仅为 242 亿元，同比下滑 8.4%。但是在行

业下滑的情况下，海尔 2022 年上半年零售额实现 18%的逆势增长。 

http://www.cindasc.com/
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【重点公司公告】 

长虹华意：2022H1 公司实现营业总收入 71.86 亿元，同比+5.63%，实现归母净利润 7973

万元，同比+63.19%。 

闽灿坤 B：2022H1 公司实现营业总收入 8.68 亿元，同比-27.48%，实现归母净利润 5242

万元，同比-35.08%。 

IROBOT：2022H1 公司实现营业总收入 5.47 亿美元，同比-18.17%，实现净利润-0.74 亿

美元，同比-1675.82%。 

 

二、板块走势 

本周家电板块涨跌幅为-5.14%，沪深 300 指数涨跌幅为-0.32%，家电板块跑输沪深 300 指

数 4.82 个百分点，在所有申万一级行业中排序 31/31。 

 

具体到各二级行业，本周黑色家电小幅增长（+0.09%），在各二级板块中家电零部件（-8.86%）

和白色家电（-5.13%）跌幅加大。 

 

 

 

 

 

 

图  1：SW 家电指数本周涨跌幅（%）  

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 

图  2：本周家电行业细分板块涨跌幅（%） 
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行业 PE（TTM）来看，家电行业 PE（TTM）为 14.82x，位于申万 28 个一级行业中的 22

名，估值相较其他行业而言仍处于较低位。 

个股表现：本周涨幅前五的个股分别日出东方（+12.67%）、九号公司（+9.73%）、飞科电器

（+8.53%）、光峰科技（+8.29%）、朗迪集团（+6.56%）；跌幅前五的个股分别为禾盛新材

（-28.39%）、汉宇集团（-21.78%）、申菱环境（-19.75%）、长虹华意（-17.70%）、三花智

控（-14.86%）；换手率前五的个股分别为汉宇集团（16.23%）、申菱环境（9.08%）、银河

电子（8.98%）、日出东方（8.23%）、依米康（8.04%） 

 

 

三、行业数据追踪 

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 

图  3：申万一级行业最新市盈率  

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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3.1 本周家电股资金流向 

本周，北向资金净卖出家电板块 7710.42 万股，持股市值增长 23.64 亿元。其中，增持 TOP5

为康盛股份、德奥退、火星人、九阳股份、天银机电，减持 TOP5 为新宝股份、飞科电器、

小熊电器、四川长虹、万和电气；九阳股份北上资金持股市值增长最多，新宝股份持股市值

下降最多。 

表 2：本周家电股北上资金持股比例变化 

增持比例排名 减持比例排名 

证券简称 

沪(深)股通持股占

流通 A 股比例%

（最新收盘日） 

沪(深)股通持股占

流通 A 股比例%

（1 周前） 

比例差% 证券简称 

沪(深)股通持股占

流通 A 股比例%

（最新收盘日） 

沪(深)股通持股占

流通 A 股比例%

（1 周前） 

比例差% 

康盛股份 1.87 1.23 +0.64pct 新宝股份 16.45 17.94 -1.49pct 

德奥退 2.04 1.85 +0.19pct 飞科电器 8.35 8.72 -0.36pct 

火星人 1.13 0.97 +0.16pct 小熊电器 0.28 0.53 -0.26pct 

九阳股份 8.77 8.64 +0.12pct 四川长虹 0.94 1.17 -0.23pct 

天银机电 2.57 2.48 +0.09pct 万和电气 0.35 0.57 -0.22pct 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

表 3：本周家电股北上资金持股市值变化 

持股市值增加排名 持股市值减少排名 

证券简称 
持股市值 

（亿元，最新） 

持股市值 

（亿元，1 周前） 

持股市值差 

（亿元） 
证券简称 

持股市值 

（亿元，最新） 

持股市值 

（亿元，1 周前） 

持股市值差 

（亿元） 

九阳股份 6.20 6.03 0.17 新宝股份 95.49 113.55 -18.06 

火星人 0.57 0.42 0.15 兆驰股份 69.99 72.66 -2.67 

德奥退 0.34 0.28 0.06 深康佳 A 54.04 55.41 -1.37 

康盛股份 0.03 0.01 0.02 海信家电 235.47 236.20 -0.73 

海信视像 0.08 0.07 0.01 飞科电器 5.34 5.82 -0.47 

资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

3.2 家电主要原材料价格追踪 

本周全球大宗商品原材料价格持续下降，本周LME铜最新现货结算均价为7799.2美元/吨，

同比-18.39%，环比上周+2.34%；LME 铝本周最新结算均价达到 2428.5 美元/吨，同比-

6.65%，环比上周-0.22%，本周塑料价格同比去年-11.88%，环比上周-0.13%，冷轧板（1.0mm）

本周均价为 4452 元/吨，同比-30.18%，环比+1.97%。 

 

 

 

 

 

 

 

图  4：LME 铜现货结算价格变化（美元/吨）  图 5：LME 铝现货结算价格变化（美元/吨） 
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资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

图  6：1.0mm 冷轧板价格变化（元/吨）  图 7：中国塑料城价格指数  

 

 

 

资料来源：Wind，信达证券研发中心  资料来源：Wind，信达证券研发中心 

 

3.3 人民币汇率 
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资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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3.4 重点公司盈利预测及估值一览 

表 4：重点公司盈利预测及估值 

股票代码 股票名称 
收盘价 EPS PE 

8 月 5 日 2022E 2023E 2024E 2022E 2023E 2024E 

000333 美的集团* 52.97 4.67 5.42 6.18 11.34 9.77 8.57 

000651 格力电器* 30.73 4.36 4.93 5.48 7.05 6.23 5.61 

600690 海尔智家* 23.45 1.60 1.85 2.13 14.66 12.68 11.01 

000921 海信家电 13.01 1.01 1.21 1.40 12.84 10.80 9.32 

002508 老板电器* 26.80 2.33 2.69 3.10 11.50 9.96 8.65 

002035 华帝股份 5.84 0.60 0.67 0.74 9.72 8.68 7.91 

300894 火星人* 32.47 1.25 1.61 1.95 25.98 20.22 16.65 

002677 浙江美大* 13.08 1.22 1.43 1.66 10.72 9.15 7.88 

300911 亿田智能* 62.58 2.81 3.78 4.83 22.27 16.56 12.96 

002959 小熊电器* 50.60 2.39 2.87 3.34 21.17 17.63 15.15 

002242 九阳股份* 16.32 1.10 1.23 1.38 14.84 13.27 11.83 

002705 新宝股份* 21.40 1.18 1.44 1.62 18.14 14.86 13.21 

002032 苏泊尔* 45.01 2.79 3.27 3.77 16.13 13.76 11.94 

603486 科沃斯* 90.75 4.76 6.23 7.80 19.07 14.57 11.63 

688169 石头科技* 334.58 28.16 36.49 45.39 11.88 9.17 7.37 

688696 极米科技* 345.53 13.70 18.90 24.86 25.22 18.28 13.90 

600060 海信视像* 12.65 1.14 1.45 1.82 11.10 8.72 6.95 

688793 倍轻松* 46.63 2.01 2.94 4.14 23.20 15.86 11.26 

002614 奥佳华 7.85 0.74 0.88 1.03 10.54 8.94 7.62 

002050 三花智控* 27.67 0.64 0.80 0.99 43.23 34.59 27.95 

002011 盾安环境* 16.90 0.60 0.75 0.91 28.17 22.53 18.57 

300048 合康新能* 6.48 0.09 0.17 0.27 72.00 38.12 24.00 

300217 东方电热* 7.40 0.21 0.27 0.36 35.24 27.41 20.56 

002860 星帅尔* 13.98 0.94 1.21 0.94 14.87 11.55 14.80 

资料来源：Wind，信达证券研发中心。注：收盘价为 2022年 8月 5日， *为信达家电团队预测业绩，其余为 Wind一致性预期 

 

四、风险因素 

宏观经济环境波动、原材料价格持续上涨、海内外疫情反复、汇率波动、市场终端需求严重

下滑、出口景气度下滑等风险。 
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 20％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～20％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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