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本期内容提要: 

周投资观点： 

➢ 疫情防控措施优化调整，助力家电消费修复回暖。11月 11日，国务院联

防联控机制综合组公布进一步优化防控工作的二十条措施，对现行防疫管

理措施进行边际调整，提升防控科学性与精准性。我们认为，本次疫情防

控政策的优化调整有望直接利好家电线下消费渠道的修复，以及有望助力

宏观经济环境的改善和居民整体消费信心的重筑，间接推动家电各细分板

块迎来周期性拐点。此外，11月 8月，交易商协会发布消息，表示将继续

推进并扩大民营企业债券融资支持工具，支持包括房地产企业在内的民营

企业发债融资。作为地产后周期行业，房企融资的修复有望推动后期家电

工程与零售渠道景气度的回升。建议关注线下渠道占比较高以及与地产周

期性关联度较高的大白电、厨卫电器板块，代表企业包括格力电器、美的

集团、海尔智家、海信家电、老板电器、火星人、浙江美大、亿田智能、

万和电气等；建议关注前期受疫情扰动线下渠道有望触底反弹的倍轻松。 

➢ 多品牌双十一战报出炉，京东家电以旧换新订单额为去年 7倍。从同比增

速上看，百胜图、东菱、九号公司今年双十一销售额/GMV高速增长，科沃

斯、火星人全网销售额实现双位数提升，海尔、美的、极米、荣泰赛道龙

头地位依旧稳固，建议积极关注。此外，京东电器战报中提到，今年双十

一家电以旧换新订单金额为去年 7倍，加快绿色家电普及与废旧家电回收

进程。建议关注拥有成熟家电生产、销售、回收和拆解能力的龙头企业美

的集团、海尔智家、格力电器、海信家电、科沃斯、极米科技。 

行业重点动态追踪： 

➢ 10月中国电视品牌出货量更新。根据洛图科技数据，2022年 10月中国电

视市场品牌整机出货量达到 418万台，同比-6%，环比+2%，刷新本年度出

货峰值。Top7市场份额进一步提升，合并达到 91.8%。海信和 TCL及其子

品牌在 10月的出货量同比增长均超过了 20%。 

➢ 本周重点公告：1）盾安环境非公开发行 A 股股票的申请获得中国证监会

审核通过；盾安控股所持公司 8906.94万股股份完成过户登记，紫金投资

成为公司第二大股东，持股 9.71%。2）万和电气总裁变更，新任总裁赖育

文先生曾担任美的集团产品与供应链总监。3）德昌股份子公司德昌科技

收到耐世特欧洲的项目定点通知。 

风险因素：宏观经济环境波动、原材料价格上涨、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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一、核心观点 

1.1 周投资观点 

1）疫情防控措施优化调整，房企融资再获支持，助力家电消费修复回暖。11 月 11 日，国

务院联防联控机制综合组公布进一步优化防控工作的二十条措施，其中包括：对密切接触者，

将“7天集中隔离+3天居家健康监测”管理措施调整为“5天集中隔离+3 天居家隔离”；及

时准确判定密切接触者，不再判定密接的密接；将风险区由“高、中、低”三类调整为“高、

低”两类，最大限度减少管控人员；加大“一刀切”、层层加码问题整治力度等。我们认为，

本次疫情防控政策的优化调整有望直接利好家电线下消费渠道的修复，以及有望助力宏观

经济环境的改善和居民整体消费信心的重筑，间接推动家电各细分板块迎来周期性拐点。此

外，11 月 8 月，交易商协会发布消息，表示将继续推进并扩大民营企业债券融资支持工具，

支持包括房地产企业在内的民营企业发债融资。规模方面，交易商协会预计可支持约 2500

亿元民营企业债券融资，且后续可视情况进一步扩容。作为地产后周期行业，房企融资的修

复有望推动后期家电工程与零售渠道景气度的回升。建议关注线下渠道占比较高以及与地

产周期性关联度较高的大白电、厨卫电器板块，代表企业包括格力电器、美的集团、海尔智

家、海信家电、老板电器、火星人、浙江美大、亿田智能、万和电气等；建议关注前期受疫

情扰动线下渠道有望触底反弹的倍轻松。 

2）多品牌双十一战报出炉，京东家电以旧换新订单额为去年 7倍。从同比增速上看，百胜

图、东菱、九号公司今年双十一销售额/GMV 高速增长，科沃斯、火星人全网销售额实现双位

数提升，海尔、美的、极米、荣泰赛道龙头地位依旧稳固，建议积极关注。此外，京东电器

战报中提到，今年双十一家电以旧换新订单金额为去年 7倍，加快绿色家电普及与废旧家电

回收进程。建议关注拥有成熟家电生产、销售、回收和拆解能力的龙头企业美的集团、海尔

智家、格力电器、海信家电、科沃斯、极米科技。 

表 1：家电多品牌双十一战报 

 
资料来源：各公司官方微博、官方公众号，中华网，经济参考报，信达证券研发中心整理 

战报
超2000w用户购买，累计销售5000万件家电类产品

家电以旧换新订单金额为去年7倍

XR眼镜设备、游戏投影和4K高清投影成交额同比均+200%

板块 品牌 渠道 战报

海尔 全网
大家电全网销售第一

京东零售规模行业第一，天猫渠道总销额再创新高

美的 全网 美的系总销售额行业全网第一（10.31-11.11）

全网销售额4.86亿，同比约+18.5%，集成灶全网销售Top1

集成洗碗机同比+114%

美大 全网 全网累计销售额2.6亿，同比约+4%，集成灶全网销量Top2

帅丰 全网 蒸烤一体（同步款）全网第一

品牌GMV同比+100%+

东菱布艺清洗机/果蔬清洗机/面包机/佐料机TOP1

全网销售额同比+500%

全网研磨一体咖啡机品牌排名第一

成交额37.2亿，同比+24%

科沃斯成交18.9亿，同比+超20%，基站类地宝成交数+49%

添可成交18.3亿，同比+超26%，洗地机成交数+28%

GMV破8亿，全网销售量破19万台

天猫/京东/抖音投影品类销量&GMV Top1

双11整体销售额破7亿

Vidda电视100寸尺寸段，85寸尺寸段总销量TOP1

C1投影在京东天猫双渠道4K投影量占有率超20%

全网 按摩椅行业全网销售额排名Top1

抖音 抖音平台销售额同比+206%

自营全渠道销售额3.99亿元，同比+90%

智能电动两轮车线上2亿，同比增长近1倍；

全渠道3.2亿，同比增长1.4倍

【信达家电】品牌双十一战报
平台

京东

大家电

小家电

东菱 全网

全网

科沃斯

其他 九号公司

荣泰健康个护按摩
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火星人 全网
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全网
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1.2 重点动态跟踪 

【高频数据】10月中国电视品牌出货量 

根据洛图科技数据，2022 年 10 月中国电视市场品牌整机出货量达到 418 万台，同比-6%，

环比+2%，刷新本年度出货峰值。小米、海信、TCL、创维、长虹、海尔、康佳以及其子品牌

的出货总量接近 385万台，top7市场份额进一步提升，合并达到 91.8%。值得注意的是，海

信和 TCL及其子品牌在 10月的出货量同比增长均超过了 20%。 

10 月，海信推出一系列 ULED 电视系列 UX、U8H、E8H 等新品电视，凭借产品技术创新和世

界杯等体育赛事营销，进一步加大市场拓展的力度和深度，此外旗下 Vidda10 月出货表现亮

眼，同比大幅增长约 70%。TCL 则从今年 5 月以来，持续 6 个月同比增长超 20%，旗下雷鸟

今年以相对亲民的价格，聚焦线上市场，实现年度累计出货翻倍增长。 

【公司动态】重点公告 

盾安环境：11 月 7日，公司非公开发行 A股股票的申请获得中国证监会审核通过。11月 10

日，公司收到盾安控股发来的《证券过户登记确认书》，盾安控股所持公司 8906.94 万股股

份（9.71%）完成过户登记，紫金投资成为公司第二大股东，持股 9.71%。 

万和电气：公司总裁变更，卢宇聪先生因需投入更多的精力致力于董事会建设和战略经营布

局，以及进一步加快公司引进职业经理人的进程，申请辞去公司总裁职务。同时，公司董事

会同意聘任赖育文先生为公司总裁，全面负责公司的整体经营管理。赖育文先生 2018 年 12 

月至 2020年 10 月担任美的集团产品与供应链总监。 

德昌股份：公司全资子公司宁波德昌科技有限公司收到耐世特欧洲的项目定点通知，被选择

作为 EPS转向系统的某型号电机供应商。合同履行期限为 2024-2031年，预估销售金额 4亿

元人民币。 

 

二、板块走势 

本周家电板块涨跌幅为 3.13%，沪深 300 指数涨跌幅为 0.56%，家电板块跑赢沪深 300指数

2.57个百分点，在所有申万一级行业中排序 7/31。 

 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 
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具体到各二级行业，本周家电子行业涨跌不一，白色家电（+5.09%）、厨卫电器（3.81%）涨

幅靠前，家电零部件（-2.07%）板块有所下跌。 

行业 PE（TTM）方面，家电行业 PE（TTM）为 13，位于申万 31个一级行业中的 26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是荣泰健康（+18.68%）、创科实业（+15.80%）、*ST雪

莱（+10.50%）、星帅尔（+9.19%）、海尔智家 HK（+8.86%）；跌幅前五的个股分别为申菱环境

（-10.27%）、康冠科技（-10.12%）、朗迪集团（-8.34%）、振邦智能（-6.92%）、东方电热（-

6.47%）；换手率前五的个股分别为彩虹集团（191.46%）、依米康（66.37%）、星帅尔（59.95%）、

富佳股份（46.18%）、振邦智能（42.63%）。 

 

三、行业数据追踪 

3.1 本周家电股资金流向 

本周北上资金增持美的集团、小熊电器、奥佳华，减持创维数字、四川九洲、新宝股份；美

的集团北上资金持股市值增长最多，德业股份下降最多。 

 

图 2：本周家电行业细分板块涨跌幅（%） 

 
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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3.2 家电主要原材料价格追踪 

本周铜、铝价格有所反弹。LME 铜最新现货结算价为 8441 美元/吨，同比-14.30%，环比上

月+10.27%；LME 铝本周最新结算价为 2410 美元/吨，同比-8.90%，环比上月+5.98%。冷轧板

卷、塑料价格较去年同期分别-23.73%、-16.27%。 

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） 

 

 

 

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 
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表 2：本周家电股北上资金持股比例变化  

 
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  

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 

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%

美的集团 18.915 18.264 0.651 创维数字 0.430 0.659 -0.229

小熊电器 3.348 2.712 0.635 四川九洲 0.507 0.658 -0.151

奥佳华 1.509 1.225 0.284 新宝股份 3.917 4.043 -0.126

海信家电 8.063 7.814 0.249 九阳股份 5.337 5.406 -0.069

三花智控 13.454 13.231 0.223 科沃斯 4.130 4.160 -0.030

火星人 1.380 1.200 0.180 飞科电器 0.470 0.500 -0.030

格力电器 10.343 10.167 0.176 欧普照明 2.420 2.440 -0.020

海尔智家 10.390 10.220 0.170 海信视像 0.050 0.060 -0.010

石头科技 4.360 4.200 0.160 深康佳A 1.199 1.203 -0.004

浙江美大 1.621 1.538 0.083 佛山照明 0.002 0.002 0.000

增持比例排名 减持比例排名

证券简称

持股市值（亿元，

最新收盘日）

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，

最新收盘日）

持股市值（亿

元，1周前）

持股市值差

（亿元）

美的集团 591.395 539.264 52.132 德业股份 24.461 27.284 -2.823

海尔智家 155.353 143.355 11.998 三花智控 110.870 113.001 -2.131

格力电器 179.783 171.326 8.457 创维数字 0.861 1.250 -0.389

老板电器 16.791 15.486 1.305 飞科电器 1.599 1.768 -0.169

苏泊尔 29.748 28.974 0.774 新宝股份 5.509 5.656 -0.148

持股市值增加排名 持股市值减少排名

http://www.cindasc.com/
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图 6：价格:冷轧板卷:1.0mm:上海（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 人民币汇率走势 

本周人民币兑美元汇率稍止贬值趋势，最新中间价为 1美元=7.19人民币。 

 

 

3.4 出口海运费继续下降 
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图 8：中间价：美元兑人民币汇率  

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 

图 9：上海出口集装箱运价指数（SCFI） 

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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3.5 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（元/股） EPS PE 

11 月 11 日 2022E 2023E 2024E 2022E 2023E 2024E 

000333 美的集团* 45.63 4.67 5.41 6.18 9.77 8.43 7.38 

000651 格力电器* 31.11 4.76 5.19 5.63 6.54 5.99 5.53 

600690 海尔智家* 23.68 1.62 1.80 2.05 14.62 13.16 11.55 

000921 海信家电 12.22 0.98 1.19 1.40 12.52 10.25 8.75 

002508 老板电器* 23.95 1.87 2.37 2.84 12.81 10.11 8.43 

002035 华帝股份 6.36 0.56 0.63 0.69 11.44 10.16 9.23 

300894 火星人* 24.77 0.80 1.02 1.16 30.96 24.28 21.35 

002677 浙江美大* 10.87 0.85 0.95 1.06 12.79 11.44 10.25 

300911 亿田智能* 39.29 2.12 2.52 2.99 18.53 15.59 13.14 

002959 小熊电器* 61.12 2.23 3.07 3.57 27.41 19.91 17.12 

002242 九阳股份* 15.64 0.66 0.76 0.86 23.70 20.58 18.19 

002705 新宝股份* 17.09 1.18 1.44 1.62 14.48 11.87 10.55 

002032 苏泊尔* 43.87 2.60 3.06 3.52 16.87 14.34 12.46 

603486 科沃斯* 69.02 3.87 5.04 6.21 17.83 13.69 11.11 

688169 石头科技* 254.00 12.75 15.61 18.08 19.92 16.27 14.05 

688696 极米科技* 184.86 6.97 9.83 12.39 26.52 18.81 14.92 

600060 海信视像* 13.86 1.14 1.45 1.83 12.16 9.56 7.57 

688793 倍轻松* 47.80 0.61 1.93 2.51 78.36 24.77 19.04 

002614 奥佳华 8.45 0.33 0.68 0.82 25.89 12.37 10.34 

002050 三花智控* 23.36 0.63 0.79 0.97 37.08 29.57 24.08 

002011 盾安环境* 14.38 0.95 0.74 0.96 15.14 19.43 14.98 

300048 合康新能* 5.26 0.01 0.11 0.25 526.00 47.82 21.04 

300217 东方电热* 6.50 0.23 0.46 0.54 28.26 14.13 12.04 

002860 星帅尔* 16.27 0.46 0.60 0.76 35.37 27.12 21.41 

605117 德业股份* 377.52 5.20 9.46 13.88 72.60 39.91 27.20 

002790 瑞尔特 8.21 0.49 0.61 0.75 16.59 13.43 10.94 

603366 日出东方* 6.79 0.24 0.40 0.50 28.29 16.98 13.58 

002543 万和电气* 9.83 0.95 1.05 1.16 10.35 9.36 8.47 

603757 大元泵业* 21.90 1.39 1.68 2.10 15.76 13.04 10.43 

资料来源：Wind，信达证券研发中心，注：带*号公司采用信达家电团队预测及估值，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。 

 

[Table_Introduction] 
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华东区销售 俞晓 18717938223 yuxiao@cindasc.com 

华东区销售 李贤哲 15026867872 lixianzhe@cindasc.com 
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华东区销售 贾力 15957705777 jiali@cindasc.com 
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评级说明 

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入

地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，

并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情

况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

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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