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本期内容提要: 

周投资观点： 

➢ 防疫政策调整后的首个春节，家电消费复苏迹象显露。春节假期期间，苏

宁门店扫地机、洗碗机、大屏电视等家电产品热销，实现同比或环比翻倍

增长，京东平台家用电器成交额占比明显提升，家电消费正逐渐回暖。此

外，参考京东平台部分家电品类 23年春节假期前两周与 22年同期销售对

比，洗地机、剃须刀、电吹风、电饭煲、破壁机、投影机等家电品类节前

销售较去年明显提升。家电作为居民主要消费品之一，有望随国内经济周

期复苏而触底反弹，建议持续关注品类渗透率仍然较低、市场影响力较大

的家电可选消费龙头，如清洁电器品类中的科沃斯、石头科技，家用智能

投影品类中的极米科技，个护按摩品类中的倍轻松、飞科电器等。同时，

建议积极关注目前估值处于低位、致力于新品类外延的传统家电龙头老板

电器；关注品类渗透率仍较低的集成灶第一梯队企业火星人、亿田智能等。 

➢ 持续关注家电跨界新能源、工业化领域表现。参考海外家电龙头发展历程，

中国家电产业的工业化是必然趋势。我国家电企业凭借自身研发、制造、

管理、渠道等优势不断寻求工业化发展的体现，在提升生产、营销、供应

链效率的同时，积极寻求光伏、储能、汽车零部件、医疗等跨赛道发展机

遇，我们认为“部件先行、龙头徐转”、家电工业化及制造价值重估是板

块长期逻辑，重点关注三花智控、盾安环境、东方电热、合康新能、星帅

尔等，以及龙头美的集团、格力电器。 

行业重点动态追踪： 

➢ 清洁电器、炊具 22年度销售总结。1）清洁电器：奥维云网数据显示，2022

年清洁电器全渠道零售额同比增长 4.0%，零售量同比下滑 14.5%。其中扫

地机全渠道零售额同比增长 3.4%，零售量同比下滑 23.8%，产品功能的升

级，均价迅速拉升，部分需求受高价影响未得到释放。而洗地机全渠道零

售额同比增长 72.5%，零售量同比增长 88.2%，价格下探，消费需求进一

步释放。2）炊具：据奥维云网线上推总数据，2022年明火炊具在传统电

商渠道实现零售额 101.9亿元，同比降低 1.4%，零售量 6840万元，同比

降低 10.3%。与此同时，炊具在抖音与拼多多电商销售规模逐步增长，零

售额分别达到 37 亿与 14 亿，占到整体线上市场的 26.7%与 10.2%，成为

炊具行业值得关注的增量赛道。 

➢ 重点公告：海尔牵手海立设合资公司，三花投建新能源汽零基地，多家公

司发布年度业绩预告 

风险因素：宏观经济环境波动、原材料价格上涨、汇率波动、市场需求修复不

及预期、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）防疫政策调整后的首个春节，家电消费复苏迹象显露。根据苏宁易购数据，春节假期期

间，扫地机、洗碗机、大屏电视、空气炸锅、大容量智能冰箱等家电产品热销，均实现同比

或环比翻倍增长。京东平台春节期间家用电器成交额占比明显提升，快手平台年货节家电行

业 GMV显著增长，家电消费正逐渐回暖。 

此外，参考家电部分品类在 23年春节假期前两周（2023年 1月 9-22日）与 22年春节假期

前两周（2022年 1月 17-30日）京东平台销售对比，洗地机、剃须刀、电吹风、电饭煲、破

壁机、投影机等家电品类节前销售较去年明显提升。 

家电作为居民主要消费品之一，有望随国内经济周期复苏而触底反弹，建议持续关注品类渗

透率仍然较低、市场影响力较大的家电可选消费龙头，如清洁电器品类中的科沃斯、石头科

技，家用智能投影品类中的极米科技，个护按摩品类中的倍轻松、飞科电器等。同时，建议

积极关注目前估值处于低位、致力于新品类外延的传统家电龙头老板电器；关注品类渗透率

仍较低的集成灶第一梯队企业火星人、亿田智能等。 

表 1：春节假期各渠道家电消费复苏迹象显露  

 
资料来源：京东研究院公众号，央广网，中国家电网，信达证券研发中心整理 

表 2：家电部分品类春节假期前 2 周销售情况 

 
资料来源：鲸参谋，信达证券研发中心 

京东
春节期间手机通讯、家用电器和医疗保健的成交额占比提升明显，家电维修成交额

同比增长达83%。

苏宁易购

春节假期期间，线下空气炸锅、破壁机、多功能料理锅等生活电器销售环比增长

117%；带有除菌、清洁功能的家电也持续走热，消毒柜、除菌冰箱等健康家电销售

大幅提升，90后消费者占比超7成。此外，智能大容量冰箱及冷柜产品需求同比增

长98%，扫地机器人、洗碗机等清洁电器销售环比增长282%，75英寸以上大屏电视

销售同比增长190%。

快手电商

家电数码成为2022年快手年货节(2022年12月24日到2023年1月2日)增长最快的三大

行业之一，其中，节能冰箱GMV同比增长超412%，智能空调GMV同比增长超170%，活

跃买家同比增长超20%。

2022W3-4 2023W2-3 增幅 2022W3-4 2023W2-3 增幅

扫地机器人 11.9 12.8 7.6% 27847.2 26042.5 -6.5%

家用洗地机 2.6 8.5 221.8% 6447.0 22787.1 253.5%

空气净化器 9.9 10.4 5.4% 10381.6 12236.3 17.9%

电烧烤炉 9.7 13.0 34.2% 2163.7 2729.1 26.1%

破壁机 18.7 21.7 16.0% 10693.3 10491.3 -1.9%

空气炸锅 56.4 55.3 -2.0% 20700.6 19458.1 -6.0%

电饭煲 83.3 89.5 7.4% 25898.1 28545.4 10.2%

咖啡机 3.5 3.3 -5.5% 4421.0 4026.2 -8.9%

剃须刀 70.8 100.9 42.5% 15037.9 20636.1 37.2%

电吹风 59.2 72.9 23.1% 12038.6 19230.1 59.7%

电动牙刷 50.5 44.6 -11.7% 9616.6 9806.9 2.0%

按摩椅 2.1 1.9 -7.3% 12006.2 12506.1 4.2%

按摩器 30.6 35.1 14.7% 12754.8 15562.7 22.0%

投影 投影机 12.7 13.8 8.7% 31820.3 33819.9 6.3%

销售额（万元）销量（万台）

环境电器

厨房小电

个护健康

春节假期前两周京东平

台销售对比

http://www.cindasc.com/
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2）持续关注家电跨界新能源、工业化领域表现。参考海外家电龙头发展历程，中国家电产

业的工业化是必然趋势。我国家电企业凭借自身研发、制造、管理、渠道等优势不断寻求工

业化发展的体现，在提升生产、营销、供应链效率的同时，积极寻求光伏、储能、汽车零部

件、医疗等跨赛道发展机遇，我们认为“部件先行、龙头徐转”、家电工业化及制造价值重

估是板块长期逻辑，重点关注三花智控、盾安环境、东方电热、合康新能、星帅尔等，以及

龙头美的集团、格力电器。 

 

1.2 重点动态跟踪 

【高频数据】清洁电器、炊具 22年度销售总结 

清洁电器：奥维云网数据显示，2022 年清洁电器全渠道零售额同比增长 4.0%，零售量同比

下滑 14.5%。其中扫地机全渠道零售额同比增长 3.4%，零售量同比下滑 23.8%，产品功能的

升级，均价迅速拉升，部分需求受高价影响未得到释放。而洗地机全渠道零售额同比增长

72.5%，零售量同比增长 88.2%，价格下探，消费需求进一步释放。 

炊具：据奥维云网线上推总数据，2022 年明火炊具在传统电商渠道实现零售额 101.9亿元，

同比降低 1.4%，零售量 6840 万元，同比降低 10.3%。与此同时，炊具在抖音与拼多多电商

销售规模逐步增长，零售额分别达到 37 亿与 14 亿，占到整体线上市场的 26.7%与 10.2%，

成为炊具行业值得关注的增量赛道。 

【重点公告】海尔牵手海立设合资公司，三花投建新能源汽零基地，多家公司发布年度业绩

预告 

海尔智家&海立股份：海尔智家之全资子公司青岛海尔空调拟与海立股份在河南省郑州市共

同投资合资公司，从事家电用转子压缩机业务。合资公司注册资本 20,000万元人民币，海

尔空调和海立股份分别出资 9,800万元人民币和 10,200万元人民币，分别持股 49%、51%。 

三花智控：1）公司全资子公司三花汽零与中山市黄圃镇人民政府签订《新能源汽车热管理

零配件生产基地项目合作协议》，三花汽零拟在中山市黄圃镇建设新能源汽车热管理零配件

生产基地，计划总投资 30亿元。2）公司预计 2022年年度实现归母净利润 25.26～30.31 亿

元，同比增长 50～80%，扣非后归母净利润 22.31～26.77亿元，同比增长 50～80%。 

北鼎股份：公司预计 2022年度实现营业收入 8.05亿元，同比-4.98%；预计实现归母净利润

4753.14 万元，同比下降 56.19%。 

汉宇集团：公司预计 2022年年度实现归母净利润 1.95～2.07亿元，同比降低 10～15%，预

计实现扣非后归母净利润 1.80～1.92 亿元，同比-0.99～+5.32%。 

 

 

二、板块走势 

2023 年 1 月 16日-20 日家电板块涨跌幅为+1.67%，沪深 300 指数涨跌幅为+2.63%，家电板

块涨跌幅跑输沪深 0.96个百分点，在所有申万一级行业中排序 18/31。 

http://www.cindasc.com/
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具体到各二级行业，春节前一周家电子行业多数上涨，家电零部件（+3.14%）、黑色家电

（+2.36%）涨幅领先，厨卫电器（-2.74%）有所下跌。 

行业 PE（TTM）方面，家电行业 PE（TTM）为 15，位于申万 31个一级行业中的 24名，估值

相较其他行业而言仍处于较低位。 

图 1：SW 家电指数 1.16-1.20涨跌幅（%）  

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 

图 2：1.16-1.20 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 1 月 20 日市盈率  

 
资料来源：Wind，信达证券研发中心 
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个股表现：1月16日-20日涨幅前五的个股分别是高斯贝尔（+24.81%）、云米科技（+16.67%）、

禾盛新材（+13.99%）、爱仕达（+12.73%）、东贝集团（+9.97%）；跌幅前五的个股分别为*ST

同洲（-9.73%）、飞科集团（-6.96%）、亿田智能（-5.72%）、瑞尔特（-4.38%）、老板电器（-

4.27%）；换手率前五的个股分别为亿利达（99.70%）、振邦智能（39.78%）、哈尔斯（39.71%）、

彩虹集团（37.86%）、高斯贝尔（34.32%）。 

 

 

三、行业数据追踪 

3.1家电股资金流向 

2023 年 1 月 16 日-20 日北上资金增持老板电器、海信家电、九阳股份，减持新宝股份、科

沃斯、火星人；美的集团北上资金持股市值增长最多，科沃斯下降最多。 
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3.2 家电主要原材料价格追踪 

2023年 1 月 16日-1月 27日期间家电主要原材料价格有所上涨。LME铜 1月 27日现货结算

价为 9345.5 美元/吨，同比-3.44%，环比上月+10.58%；LME 铝结算价为 2597.0 美元/吨，

同比-16.50%，环比上月+10.84%。冷轧板卷 1月 20日价格较去年同期-17.06%，塑料指数 1

月 17日收盘价则同比-13.31%。 

表 3：1.16-1.20 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 4：1.16-1.20 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%

（1月20日）

沪(深)股通持股占

流通A股比例%

（1月13日） 比例差% 证券简称

沪(深)股通持股占流

通A股比例%

（1月20日）

沪(深)股通持股占

流通A股比例%

（1月13日） 比例差%

老板电器 10.896 10.298 0.598 新宝股份 2.596 3.307 -0.711

海信家电 6.071 5.580 0.491 科沃斯 3.070 3.660 -0.590

九阳股份 5.974 5.759 0.215 火星人 1.231 1.517 -0.286

格力电器 12.399 12.190 0.209 创维数字 1.021 1.300 -0.279

小熊电器 4.942 4.735 0.207 石头科技 2.590 2.730 -0.140

苏泊尔 9.518 9.351 0.168 浙江美大 1.910 2.021 -0.111

深康佳A 1.413 1.260 0.153 三花智控 15.815 15.910 -0.095

兆驰股份 1.125 1.004 0.121 美的集团 20.759 20.785 -0.027

欧普照明 2.980 2.910 0.070 奥佳华 1.084 1.088 -0.005

海尔智家 11.350 11.290 0.060 天银机电 0.000 0.000 0.000

增持比例排名 减持比例排名

证券简称

持股市值（亿元，1

月20日）

持股市值（亿

元，1月13日）

持股市值差

（亿元） 证券简称

持股市值（亿元，1

月20日）

持股市值（亿

元，1月13日）

持股市值差

（亿元）

美的集团 812.024 796.977 15.048 科沃斯 15.180 16.948 -1.767

格力电器 242.828 234.649 8.180 新宝股份 3.895 5.054 -1.159

三花智控 137.182 133.573 3.609 创维数字 1.713 2.126 -0.412

海信家电 9.532 8.489 1.042 石头科技 5.621 5.872 -0.251

海尔智家 188.989 188.073 0.916 火星人 0.452 0.564 -0.113

持股市值增加排名 持股市值减少排名
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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 

 

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 

美元兑人民币汇率继续下滑，1月 20日价格为 1美元=6.77人民币。 
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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 
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3.4 出口海运费继续下降 

 

3.5 重点公司盈利预测及估值一览 

表 5：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 

1 月 20 日 2022E 2023E 2024E 2022E 2023E 2024E 

000333 美的集团* 57.08 4.67 5.41 6.18 12.22 10.55 9.24 

000651 格力电器* 35.05 4.76 5.19 5.91 7.36 6.75 5.93 

600690 海尔智家* 26.39 1.62 1.80 2.05 16.29 14.66 12.87 

000921 海信家电 17.39 0.97 1.19 1.40 17.94 14.61 12.44 

002508 老板电器* 30.92 1.87 2.37 2.84 16.53 13.05 10.89 

002035 华帝股份 5.98 0.56 0.63 0.69 10.76 9.56 8.68 

300894 火星人* 32.60 0.82 1.12 1.36 39.76 29.11 23.97 

002677 浙江美大* 11.87 0.85 0.95 1.06 13.96 12.49 11.20 

300911 亿田智能* 51.62 2.12 2.52 2.99 24.35 20.48 17.26 

002959 小熊电器* 70.07 2.23 3.07 3.57 31.42 22.82 19.63 

002242 九阳股份* 18.85 0.66 0.76 0.86 28.56 24.80 21.92 

002705 新宝股份* 18.23 1.18 1.44 1.62 15.45 12.66 11.25 

002032 苏泊尔* 52.65 2.60 3.06 3.52 20.25 17.21 14.96 

603486 科沃斯* 87.25 3.87 5.04 6.21 22.55 17.31 14.05 

688169 石头科技* 300.36 12.75 15.61 18.08 23.56 19.24 16.61 

688696 极米科技* 205.20 7.00 9.83 12.42 29.31 20.87 16.52 

600060 海信视像* 15.38 1.14 1.45 1.83 13.49 10.61 8.40 

688793 倍轻松* 51.20 0.61 1.93 2.51 83.93 26.53 20.40 

002614 奥佳华 8.61 0.33 0.68 0.82 26.38 12.60 10.53 

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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002050 三花智控* 24.59 0.63 0.79 0.97 39.03 31.13 25.35 

002011 盾安环境* 14.35 0.95 0.74 0.96 15.11 19.39 14.95 

300048 合康新能* 5.25 0.01 0.11 0.25 525.00 47.73 21.00 

300217 东方电热* 6.06 0.20 0.45 0.52 30.30 13.47 11.65 

002860 星帅尔* 14.47 0.48 0.83 1.24 30.15 17.43 11.67 

605117 德业股份* 327.15 5.20 9.46 13.88 62.91 34.58 23.57 

002790 瑞尔特 9.60 0.50 0.61 0.75 19.26 15.64 12.75 

603366 日出东方* 6.20 0.24 0.40 0.50 25.83 15.50 12.40 

002543 万和电气* 9.16 0.95 1.05 1.16 9.64 8.72 7.90 

603757 大元泵业* 23.28 1.42 1.75 2.27 16.39 13.30 10.26 

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。 
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地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 
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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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