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22Q4 基金重仓家电板块情况——23W7 周度研究 

周度研究聚焦：22Q4 基金重仓家电板块情况 

22Q4 基金重仓家电板块力度持续走弱，后续有望迎来修复。22Q4 基金重
仓家电意愿环比走弱，持股比例环比-0.34%，下降至 1.58%。22Q4 家电板块
超配比例为-0.2%，表明相较于家电的市值占比，板块的配置比例仍处低
位。分板块看，22Q4 白电板块占家电整体重仓市值的比例为 51%，环比
+1.1pct，且重仓个股依然集中在少数龙头标的，其中，22Q4 海尔智家基金
重仓市值达 77.2 亿元，美的集团达 42 亿元。22Q4 家电零部件板块占家电
整体重仓市值的比例位居第二，环比-7.2pct 至 33.1%，其中三花智控重仓市
值达 31.5 亿元，盾安环境重仓市值达 6.9 亿元。此外，基金对小家电、厨
房大电、黑电板块的重仓市值占家电整体重仓市值分别环比
+1.9/+0.4/+2.9pct，其中黑电板块比例增势向好。 

白电：22Q4 白电板块在家电持仓中比重为 51%，环比+1.1%。个股角度，
“三大白”持仓均略降，而海信家电持仓比例有所提升。我们认为，基金对
白电持仓热度的下滑或可归因于年初以来由于疫情带来的消费者需求疲软、
地产承压等不利因素，但随着疫情影响消退及地产政策端持续加码，白电持
仓已有改善趋势。 

黑电：22Q4 黑电板块在家电持仓中比重为 5.1%，环比+2.9%。其中海信视
像受益于面板价格下行等因素业绩表现亮眼，持仓比例得以提升。 

厨电：22Q4 厨卫电器板块在家电持仓中比重为 0.7%，环比+0.4%。20Q2-
20Q4 基金对厨房大电板块的配置意愿有所缩减，伴随集成灶、洗碗机等新
兴厨电景气度提升，21Q1 年起厨卫电器板块整体配比逐步攀升，但 22 年
以来随着地产承压配置比例再次降低，22Q4 基金对厨大电个股的持仓比例
仍处于低位 。 

小家电：22Q4 小家电板块在家电持仓中比重为 9.1%，环比+1.9%。其中清
洁电器板块科沃斯基金持仓比例提升，环比+0.4pct，石头环比-0.1pct；厨
房小家电领域小熊基金持仓比例环比提升，环比+0.6pct；个护领域飞科基
金持仓比例环比下降-0.1pct。 

家用零部件：22Q4 家用零部件板块在家电持仓中比重为 33.1%，环比-
7.2%。分个股看，三花智控与盾安环境因转型新能源车热管理高景气赛道，
而获得较多基金配置， 22Q4 三花 /盾安基金持仓比例分别环比 -
0.3/+0.6pct。 

标的方面，推荐： 

1、小家电（疫后修复/海外改善），如【科沃斯】、【石头科技】、【新宝
股份】、【小熊电器】、【九阳股份】等； 

2、白电（疫后修复+地产改善+海外改善），如【格力电器】、【海信家
电】、【海尔智家】、【美的集团】； 

3、零部件（第二曲线高景气），如【盾安环境】（与天风机械组联合覆
盖）、【三花智控】等； 

4、厨大电（疫后修复+地产改善），如【老板电器】等。 

风险提示：三方数据偏差风险，疫情扩大，房地产、汇率、原材料价格波动
风险等。 
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1. 周度研究聚焦：22Q4 基金重仓家电板块情况 

我们按申万行业（2021）对 A 股标的进行划分，选取普通股票型、偏股混合型两类基金，
分析 22 年 Q4 家电各板块、各标的的基金持股情况。 

 
图 1：申万行业（2021）家用电器子板块标的一览 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 2：2022Q4 申万一级行业总市值及增速情况（万亿元） 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 3：2022Q4 申万二级家电行业总市值情况（亿元） 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 
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1.1. 22Q4 基金重仓家电板块力度持续走弱，后续有望迎来修复 

22Q4 基金重仓家电意愿环比走弱，持股比例环比-0.34%，下降至 1.58%。22Q4 家电板块
超配比例为-0.2%，表明相较于家电的市值占比，板块的配置比例仍处低位。 

 

图 4：17Q1-22Q4 基金重仓家电板块水平   图 5：17Q1-22Q4 基金超配家电板块 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

分板块看，22Q4 白电板块占家电整体重仓市值的比例为 51%，环比+1.1pct，且重仓个股
依然集中在少数龙头标的，其中，22Q4 海尔智家基金重仓市值达 77.2 亿元，美的集团达
42 亿元。22Q4 家电零部件板块占家电整体重仓市值的比例位居第二，环比-7.2pct 至
33.1%，其中三花智控重仓市值达 31.5 亿元，盾安环境重仓市值达 6.9 亿元。此外，基金
对小家电、厨房大电、黑电板块的重仓市值占家电整体重仓市值分别环比
+1.9/+0.4/+2.9pct，其中黑电板块比例增势向好。 

 

图 6：21Q1-22Q4 家电子行业持仓市值（亿元） 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 
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图 7：22Q4 基金持仓市值 TOP10（亿元） 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 8：17Q1-22Q4 基金白色家电持仓市值占家电持仓市值比重   图 9：17Q1-22Q4 基金黑色家电持仓市值占家电持仓市值比重 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

  资料来源：Wind，天风证券研究所 

图 10：17Q1-22Q4 基金厨卫电器持仓市值占家电持仓市值比重   图 11：17Q1-22Q4 基金小家电持仓市值占家电持仓市值比重 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 

图 12：17Q1-22Q4 基金家电零部件持仓市值占家电持仓市值比重   图 13：17Q1-22Q4 基金其他家电持仓市值占家电持仓市值比重 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 
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1.1. 白电：配置意愿的主要抑制因素仍为疫情与地产，海信家电获增配 

22Q4 白电板块在家电持仓中比重为 51%，环比+1.1%。个股角度，“三大白”（格力电器、
美的集团、海尔智家）持仓均略降，而海信家电持仓比例有所提升。我们认为，基金对
白电持仓热度的下滑或可归因于年初以来由于疫情带来的消费者需求疲软、地产承压等
不利因素，但随着疫情影响消退及地产政策端持续加码，白电持仓已有改善趋势。 

 

图 14：22Q4 白电板块主要个股涨跌幅情况   图 15： 17Q1-22Q4 白电板块主要个股持仓比例 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.2. 黑电：板块整体配比提升，海信视像获增配 

22Q4 黑电板块在家电持仓中比重为 5.1%，环比+2.9%。其中海信视像受益于面板价格下
行等因素业绩表现亮眼，持仓比例得以提升。 

 

图 16：22Q4 黑电板块主要个股涨跌幅情况   图 17： 17Q1-22Q4 黑电板块主要个股持仓比例 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.3. 厨卫电器：板块整体配比有所提升，但仍处于低位 

22Q4 厨卫电器板块在家电持仓中比重为 0.7%，环比+0.4%。20Q2-20Q4 基金对厨房大电
板块的配置意愿有所缩减，伴随集成灶、洗碗机等新兴厨电景气度提升，21Q1 年起厨卫
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电器板块整体配比逐步攀升，但 22 年以来随着地产承压配置比例再次降低，22Q4 基金
对厨大电个股的持仓比例仍处于低位 。 

 

图 18：22Q4 厨房大电板块主要个股涨跌幅情况   图 19： 17Q1-22Q4 厨房大电板块主要个股持仓比例 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

 

  资料来源：Wind，天风证券研究所 

1.4. 小家电：整体持仓比例提升，科沃斯/小熊获增配 

22Q4 小家电板块在家电持仓中比重为 9.1%，环比+1.9%。其中清洁电器板块科沃斯基金
持仓比例提升，环比+0.4pct，石头环比-0.1pct；厨房小家电领域小熊基金持仓比例环比
提升，环比+0.6pct；个护领域飞科基金持仓比例环比下降-0.1pct。从历史上看，小家电
经历了明显的板块配置波动：20H1 小家电板块受益于疫情下的需求激增及线下销售占比
低等因素的影响，成为机构更为青睐的板块之一；20Q4 小家电行业增速逐步恢复至合理
增长范围之内，相对应的前期较高的估值进入消化阶段，板块整体配置比例有所下降；
21 年起清洁电器需求持续高涨，拉动以科沃斯、石头为代表的行业龙头业绩向好，获机
构资金增配。 

 

图 20：22Q4 小家电板块主要个股涨跌幅情况   图 21：22Q4 清洁电器板块主要个股涨跌幅情况 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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图 22：22Q4 小家电板块主要个股持仓比例   图 23： 17Q1-22Q4 清洁电器板块主要个股持仓比例 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.5. 家用零部件：板块资金环比流出，盾安获持续增配 

22Q4 家用零部件板块在家电持仓中比重为 33.1%，环比-7.2%。分个股看，三花智控与盾
安环境因转型新能源车热管理高景气赛道，而获得较多基金配置，22Q4 三花/盾安基金
持仓比例分别环比-0.3/+0.6pct。 

 

图 24：22Q4 家用零部件板块主要个股涨跌幅情况   图 25： 17Q1-22Q4 家用零部件板块主要个股持仓比例 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 
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2. 22W07 家电板块走势 

本周（2023 年 2 月 6 日至 2023 年 2 月 10 日）沪深 300 指数-0.85%，创业板指数-1.35%，
中小板指数-1%，家电板块-0.11%。从细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为-

1.61%、+1.61%、+0.41%。个股中，本周涨幅前五名是珈伟新能、三花智控、奥马电器、
秀强股份、汉宇集团；本周跌幅前五名是创维集团、爱仕达、盾安环境、得邦照明、海
联金汇。            

图 26：本周家电板块走势  

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  

 

表 1：家电板块 23W07 周涨跌幅、周换手率表现 

涨幅排名 证券代码 证券简称 周涨幅 周换手率 跌幅排名 证券代码 证券简称 周跌幅 周换手率 

1 300317.SZ 珈伟新能 26.26% 66.51% 1 0751.HK 创维集团 -7.78% 2.91% 

2 002050.SZ 三花智控 10.51% 6.73% 2 002403.SZ 爱仕达 -6.39% 38.04% 

3 002668.SZ 奥马电器 8.01% 10.67% 3 002011.SZ 盾安环境 -4.12% 9.10% 

4 300160.SZ 秀强股份 7.41% 33.36% 4 603303.SH 得邦照明 -3.72% 2.31% 

5 300403.SZ 汉宇集团 7.38% 66.42% 5 002537.SZ 海联金汇 -3.58% 17.96% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

3. 本周资金流向 

 

图 27：格力电器北上净买入 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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图 28：美的集团北上净买入 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 29：海尔智家北上净买入 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

4. 原材料价格走势 

2023 年 2 月 10 日，SHFE 铜、铝现货结算价分别为 68490 和 18910 元/吨；SHFE 铜相较
于上周-1.17%，铝相较于上周-0.18%。今年以来铜价+3.23%，铝价+0.99%。2023 年 2 月
10 日，中国塑料城价格指数为 857.42，相较于上周-0.43%，今年以来-0.81%。2023 年 2

月 10 日，钢材综合价格指数为 115.79，相较于上周价格-0.92%，今年以来+2.24%。 
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图 30：铜、铝价格走势（元/吨） 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 31：中国塑料城价格指数（2010 年 1 月 4 日=1000）  图 32：钢材综合价格指数（1994 年 4 月=100） 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

5. 行业数据 

➢ 出货端：12 月大家电外销量增速环比改善，空调、洗衣机内销量增速环比回暖 

空调：22M12 内/外销量分别同比-3.1%/+1.3%，增速环比+3.4/+0.3pct，22 年内/外销量
累计同比增速分别为-0.5%/-3.2%； 

冰箱：22M12 内/外销量分别同比-8.2%/-32.2%，增速环比-6.5/+5.2pct，22 年内/外销量
累计同比增速分别为-3.1%/-22.1%； 

洗衣机：22M12 内/外销量分别同比-12.4%/-3.5%，增速环比+2.9/+5.2pct，22 年内/外销
量累计同比增速分别为-9.4%/-6.4%； 

油烟机：22M12 内/外销量分别同比-22.3%/-29.8%，增速环比-3.3/+10.7pct，22 年内/外
销量累计同比增速分别为-15.5%/-26.8%。 

 

 

 

 

 

30,000

40,000

50,000

60,000

70,000

80,000

90,000

100,000

2
0
1

5
/0

7

2
0
1

5
/1

1

2
0
1

6
/0

3

2
0
1

6
/0

7

2
0
1

6
/1

1

2
0
1

7
/0

3

2
0
1

7
/0

7

2
0
1

7
/1

1

2
0
1

8
/0

3

2
0
1

8
/0

7

2
0
1

8
/1

1

2
0
1

9
/0

3

2
0
1

9
/0

7

2
0
1

9
/1

1

2
0
2

0
/0

3

2
0
2

0
/0

7

2
0
2

0
/1

1

2
0
2

1
/0

3

2
0
2

1
/0

7

2
0
2

1
/1

1

2
0
2

2
/0

3

2
0
2

2
/0

7

2
0
2

2
/1

1

SHFE铜（左） SHFE铝（右）

600

700

800

900

1,000

1,100

1,200

40

60

80

100

120

140

160

180



 
 

行业报告 | 行业研究周报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 11 

 

图 9：出货端空调内销月零售量、同比增速  图 10：出货端空调外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 

注：21 年同比增速调整为较 19 年同期增速，下同。 

 

 资料来源：产业在线，天风证券研究所 

图 11：出货端空调内销分品牌市占率、CR3  图 12：出货端空调外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

 

图 13：出货端冰箱内销月零售量、同比增速  图 14：出货端冰箱外销月零售量、同比增速 

 

 

 
资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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图 15：出货端冰箱内销分品牌市占率、CR3  图 16：出货端冰箱外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 17：出货端洗衣机内销月零售量、同比增速 

  

图 18：出货端洗衣机外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 19：出货端洗衣机内销分品牌市占率、CR3  图 20：出货端洗衣机外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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图 21：出货端油烟机内销月零售量、同比增速  图 22：出货端油烟机内销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

➢ 零售端 

1）中怡康数据跟踪 

销量端：22M9 空/冰/洗/烟机零售量较 21 年同期仍存在缺口，分别-31%/-26%/-32%/-28%；
累计看 22M1-M9 白电销量同比均有双位数下滑，空/冰/洗/烟机分别-27%/-22%/-28%/-

30%。 

均价端：除冰箱外，大家电 22M9 均价较 21 年同期均有一定幅度增长，空/冰/洗/烟机分
别+6%/-8%/+8%/+4%；累计看 22M1-M9 空/冰/洗/烟机均价分别+9%/-8%/+11%/+6%。 

 
图 23：中怡康空调月零售量、同比增速  图 24：中怡康空调月均价、同比增速 

 

 

 
资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

图 25：中怡康冰箱月零售量、同比增速  图 26：中怡康冰箱月均价、同比增速 

 

 

 

资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

 资料来源：中怡康，天风证券研究所 
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图 27：中怡康洗衣机月零售量、同比增速  图 28：中怡康洗衣机月均价、同比增速 

 

 

 
资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

图 29：中怡康油烟机月零售量、同比增速  图 30：中怡康油烟机月均价、同比增速 

 

 

 

资料来源：中怡康，天风证券研究所 

注：22/08 数据缺失，下同。 
 资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

2）奥维数据跟踪 

线上：23W6 累计销售额，空调、冰箱、冷柜、养生壶品类实现同比正增长，集成灶和空
气炸锅同比下滑较明显。 

线下：23W6 累计销售额，扫地机品类实现同比正增长。 
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图 31：奥维云网数据跟踪 

 
资料来源：奥维云网，天风证券研究所 

 

6. 公司公告 

⚫ 2023 年 2 月 8 日 

格力电器: 第二期员工持股计划非交易过户完成 

2023 年 2 月 6 日，公司收到中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司的 《证券过户登
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记确认书》，公司回购专用证券账户于 2023 年 2 月 3 日通过非交易过户方式将 

77,163,880 股过户至“珠海格力电器股份有限公司-第二期员工持股计划”专户，占公司
总股本的 1.37%，购买金额合计 1,108,073,316.80 元。 

⚫ 2023 年 2 月 10 日 

春光科技: 实际控制人的一致行动人减持股份 

截止本公告披露日（2023 年 2 月 10 日），金华市凯弘投资合伙企业(有限合伙)持有金华
春光橡塑科技股份有限公司无限售流通股 6,458,440 股，占公司总股本的 4.71%。凯弘投
资计划自减持计划披露之日起 3 个交易日后的 3 个月内(2023 年 2 月 15 日-2023 年 5 月 

14 日)，通过大宗交易方式以市场价格减持不超过 610,000 股(占公司总股本比例 0.44%)。
若此期间公司有派息、送股、资本公积金转增股本、配股等除权除息事项的，减持股份
数、股权比例将相应调整。 

7. 行业新闻 

⚫ 2023 年 2 月 9 日 

春节家电销量回暖，万家乐明星产品受到消费者青睐 

兔年春节期间,国内家电市场迎来一波销售高潮。2023 春节长假期间,苏宁易购全国门店家
电以旧换新订单量同比增长 3 倍;而天猫、京东发布的家电销售数据,同样出现明显回暖。
为迎接新年销售“开门红”,万家乐在“好物年货节”活动中,推出“春节不打烊 套购 3 免
1”等一系列营销玩法,赢得新老用户广泛认可,助力家电需求焕新。 

⚫ 2023 年 2 月 9 日 

助力新风空调赛道再次提速，科龙空调发布新品柜机 

2023 年 2 月 8 日，科龙空调举办了“猫式生活 轻音好眠”为主题的新品发布会，发布会
上两款科龙小耳朵柜机重磅亮相，其中，高颜值高性能的新风款 LW 推动了新风空调赛道
再次提速。 

8. 投资建议与个股推荐 

从上周市场来看，白电延续调整，符合我们前周观点，认为白电自防疫/地产政策优化以
来已累积较大涨幅，短期内在资金层面不占优。零部件板块则在机器人概念的催化下表
现强势。 

展望：对于短期投资，我们认为有几个关注点：1）后周期标的的调整幅度预计有限。1

月由于春节错位因素，家电行业呈现出“出货好，零售弱”的现象。我们认为，零售将
在节后伴随线下促销活动恢复，则修复逻辑或将有更明确的数据支撑；2）1 月社融数据
强劲，虽结构上居民端仍偏弱，但后周期方面，地产需求端如有更多政策将支持行业估
值改善；3）海外方面，需求韧性仍存，家电企业库销比（如惠而浦、伊莱克斯）以及渠
道库销比（如北美五大渠道）均有改善，指向 22 年以来的库存去化得到一定成效，23 年
家电海外业务有望得到改善。 

标的方面，推荐： 

1、小家电（疫后修复/海外改善），如【科沃斯】、【石头科技】、【新宝股份】、【小
熊电器】、【九阳股份】等； 

2、白电（疫后修复+地产改善+海外改善），如【格力电器】、【海信家电】、【海尔智
家】、【美的集团】； 

3、零部件（第二曲线高景气），如【盾安环境】（与天风机械组联合覆盖）、【三花智
控】等； 

4、厨大电（疫后修复+地产改善），如【老板电器】等。 
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风险提示 

三方数据偏差风险，疫情扩大，房地产、汇率、原材料价格波动风险等。  
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