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本期内容提要: 

周投资观点： 

➢ 房地产市场住房租赁“金融 17 条”落地，后周期家电消费有望受益。人

民银行、银保监会起草了《关于金融支持住房租赁市场发展的意见（征求

意见稿）》，《意见》涉及加强住房租赁信贷产品和服务模式创新；拓宽住

房租赁市场多元化投融资渠道；加强和完善住房租赁金融管理等重要内

容。随着房地产市场的健康发展与边际回暖，与之相关的后周期家电消费

需求有望逐步释放。积极关注国内家电龙头美的集团、格力电器、海尔智

家、海信家电，关注厨电核心标的老板电器、火星人、亿田智能、浙江美

大、帅丰电器，关注仍处于渗透率提升阶段的清洁电器龙头科沃斯、石头

科技，厨房小家电龙头九阳股份、小熊电器等。 

➢ 2022年欧洲热泵销量与增速均创历史新高。按照欧洲热泵协会（EHPA）从

欧洲 16个市场统计出的初步数据，2022年该些地区总共卖出近 300万套

热泵系统，同比增长近 38%，包括波兰、荷兰、德国、瑞典在内的多国装

机量增速达到 50%以上。热泵作为欧洲电气化的重要战略布局，长期渗透

率提升趋势较为明确，我国热泵企业出口有望持续受益于海外需求快速增

长。建议重点关注具备规模优势、渠道资源的热泵龙头企业美的集团、海

尔智家、格力电器；关注弹性标的日出东方、万和电气、申菱环境；关注

产业链公司大元泵业、海立股份、冰山冷热、春晖智控、三花智控、盾安

环境。 

➢ 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，

我们认为中国家电产业的工业化是未来趋势。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。建议关注推动预镀镍电池钢基带国产化的东方电热，重点

关注新能源汽车阀件领域头部企业盾安环境、三花智控，此外建议关注合

康新能、科陆电子、星帅尔等，以及龙头美的集团、格力电器。 

行业重点动态追踪： 

➢ 石头科技分子筛洗烘一体机 H1 问世。分子筛低温烘干技术会被应用在石

头科技即将推出的分子筛洗烘一体机上，经过分子筛洗烘一体机清洗过的

衣物，不仅能烘完直接穿，更因低温烘干的独特优势，而受到更好的保护，

同时具备羊毛、真丝柔烘等功能，将为用户带来全新的洗烘体验。 

➢ 液晶电视面板价格看涨。奥维云网认为，市场情绪逐渐发生转变，电视整

机厂将备货提前至 2月份，导致短期内面板供不应求，面板价格迎来上涨。

二线电视厂商正大幅追加面板订单，二季度全球电视面板出货量有望同比

增长近两成。集邦咨询胡家榕表示，在国产电视品牌持续备货的背景下，

预计 3月份各尺寸电视面板价格将上涨。其中，32英寸到 55英寸上涨 3%-

5%，65英寸上涨 7%-9%。 

http://www.cindasc.com/
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➢ 家电行业 2022年利润增长近 20%。中国家用电器协会数据显示，2022年，

我国家电行业主营业务收入达到 1.75 万亿元，同比增长 1.1%;实现利润

总额 1418亿元，同比增长 19.9%。得益于中高端转型步伐加快，多措并举

降低成本，2022 年我国家电行业整体利润持续向好。除了利润持续向好

外，家电行业发展还不乏亮点。家用电器协会数据显示，洗碗机、干衣机、

集成灶、洗地机等新兴品类市场规模持续保持增长，成为拉动家电市场增

长的重要引擎。 

➢ 重点公告：苏泊尔发布2022年度业绩快报；JS环球生活拟分拆 SharkNinja

在美上市。 

 
  

 
  

 

 

 

 

 

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）房地产市场住房租赁“金融 17条”落地，后周期家电消费有望受益。人民银行、银保监

会起草了《关于金融支持住房租赁市场发展的意见（征求意见稿）》，《意见》围绕住房租赁

供给侧结构性改革方向，以商业可持续为基本前提，重点支持自持物业的专业化、规模化住

房租赁企业发展，为租赁住房的投资、开发、运营和管理提供多元化、多层次、全周期的金

融产品和金融服务体系，共 17 条。涉及加强住房租赁信贷产品和服务模式创新；拓宽住房

租赁市场多元化投融资渠道；加强和完善住房租赁金融管理等重要内容。 

随着房地产市场的健康发展与边际回暖，与之相关的后周期家电消费需求有望逐步释放。积

极关注国内家电龙头美的集团、格力电器、海尔智家、海信家电，关注厨电核心标的老板电

器、火星人、亿田智能、浙江美大、帅丰电器，关注仍处于渗透率提升阶段的清洁电器龙头

科沃斯、石头科技，厨房小家电龙头九阳股份、小熊电器等。 

 

2）2022 年欧洲热泵销量与增速均创历史新高。按照欧洲热泵协会（EHPA）从欧洲 16 个市

场统计出的初步数据，2022年该些地区总共卖出近 300万套热泵系统，近 38%的同比增速也

比前一年 34%的增速纪录稍高一些，包括波兰、荷兰、德国、瑞典在内的多国装机量增速达

到 50%以上。目前在欧洲装配的加热热泵和热水热泵已经达到 2000万台，为当地 16%的住宅

和商业建筑供热。2022年售出的近 300万热泵相当于替代了 40亿立方米的天然气，或者等

同于减少 800 万吨二氧化碳的排放。 

热泵作为欧洲电气化的重要战略布局，长期渗透率提升趋势较为明确，我国热泵企业出口有

望持续受益于海外需求快速增长。建议重点关注具备规模优势、渠道资源的热泵龙头企业美

的集团、海尔智家、格力电器；关注弹性标的日出东方、万和电气、申菱环境；关注产业链

公司大元泵业、海立股份、冰山冷热、春晖智控、三花智控、盾安环境。 

 

 

图 1：欧洲各国 2022 年热泵新增装机量及同比增速 

 
资料来源：欧洲热泵协会，财联社，信达证券研发中心 

http://www.cindasc.com/
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3）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，我们认为中

国家电产业的工业化是未来趋势。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。建议关注推动预镀镍电池钢基带国产化的东方电热，

重点关注新能源汽车阀件领域头部企业盾安环境、三花智控，此外建议关注合康新能、科陆

电子、星帅尔等，以及龙头美的集团、格力电器。 

 

1.2 重点动态跟踪 

【公司动态】石头科技分子筛洗烘一体机 H1 问世 

2 月 21日，石头科技董事长、CEO昌敬发布《笃行致远，用创新简化生活》的公开信，据信

中指出，历经 36 个月的探索与研发，石头成功自研出行业第三种烘干技术——分子筛低温

烘干，同时，该技术会被应用在公司即将推出的分子筛洗烘一体机上。 

据昌敬表示，分子筛低温烘干技术是一项革命性的创新，经过分子筛洗烘一体机清洗过的衣

物，不仅能烘完直接穿，更因低温烘干的独特优势，而受到更好的保护，羊毛、真丝等特殊

材质也可放心柔烘，这将为用户带来全新的洗烘体验。2月 28日晚 20点，石头科技将召开

分子筛洗烘一体机 H1新品发布会。 

 

 

【行业动态】液晶电视面板价格看涨 

持续数月的液晶电视面板价格横盘局面或被打破，面板行业有望开启新一轮增长周期。奥维

云网认为，市场情绪逐渐发生转变，电视整机厂将备货提前至 2月份，导致短期内面板供不

应求，面板价格迎来上涨。集邦咨询胡家榕表示，在国产电视品牌持续备货的背景下，预计

3 月份各尺寸电视面板价格将上涨。其中，32 英寸到 55 英寸上涨 3%-5%，65 英寸上涨 7%-

9%。 

 

 

图 2：石头科技分子筛洗烘一体机 H1 

 
资料来源：石头科技公众号，信达证券研发中心 

http://www.cindasc.com/
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【行业数据】家电行业 2022年利润增长近 20% 

中国家用电器协会数据显示，2022年，我国家电行业主营业务收入达到 1.75万亿元，同比

增长 1.1%;实现利润总额 1418亿元，同比增长 19.9%。得益于中高端转型步伐加快，多措并

举降低成本，2022年我国家电行业整体利润持续向好。除了利润持续向好外，家电行业发展

还不乏亮点。家用电器协会数据显示，洗碗机、干衣机、集成灶、洗地机等新兴品类市场规

模持续保持增长，成为拉动家电市场增长的重要引擎。 

 

【重点公告】苏泊尔发布 2022年度业绩快报；JS环球生活拟分拆 SharkNinja在美上市 

苏泊尔：2022年公司实现营业收入 201.71 亿元，同比-6.55%，实现归母净利润 20.68亿元，

同比+6.36%。 

JS环球生活：公司拟分拆 SharkNinja至美国证券交易所独立上市。在拟议分拆和拟议分配

完成后，SharkNinja将从公司剥离，产生公司与 SharkNinja的平行上市结构，公司的股东

将同时享有公司和 SharkNinja的股份。 

 

 

二、板块走势 

本周家电板块涨跌幅为+3.96%，沪深 300 指数涨跌幅为+0.66%，家电板块涨跌幅跑赢沪深

3.30个百分点，在所有申万一级行业中排序 3/31。 

 

具体到各二级行业，本周家电子普遍上涨，厨卫电器（+6.53%）、小家电（+5.05%）涨幅领

先。 

 

 

图 3：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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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。 

个股表现：本周涨幅前五的个股分别是荣泰健康（+21.77%）、天际股份（+16.93%）、奋达科

技（+14.71%）、亿田智能（+14.48%）、欧普照明（+14.13%）；跌幅前五的个股分别为创科实

业（-22.37%）、JS环球生活（-18.82%）、云米科技（-11.11%）、创维集团（-4.39%）、申菱

环境（-3.98%）；换手率前五的个股分别为依米康（76.15%）、亿利达（70.75%）、帅丰电器

（46.28%）、格力博（37.03%）、天银机电（33.60%）。 

 

 

三、行业数据追踪 

3.1家电股资金流向 

本周北上资金增持三花智控、老板电器、小熊电器，减持海信家电、新宝股份、东方电热；

格力电器北上资金持股市值增长最多，三花智控下降最多。 

图 4：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 5：申万一级行业 2 月 24 日市盈率  

 
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 

本周家电主要原材料价格小幅波动。LME 铜 2 月 24 日现货结算价为 8807 美元/吨，同比-

11.78%，环比上月-5.38%；LME铝结算价为 2307美元/吨，同比-34.44%，环比上月-11.08%。

冷轧板卷最新价格较去年同期-15.54%，塑料指数最新收盘价则同比-12.72%。 

图 6：LME 铜现货结算价格变化（美元/吨）  图 7：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 1：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 2：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%

三花智控 16.695 16.222 0.473 海信家电 4.939 5.335 -0.396

老板电器 11.617 11.182 0.435 新宝股份 2.132 2.465 -0.333

小熊电器 5.257 4.838 0.419 东方电热 0.359 0.624 -0.265

德业股份 7.460 7.110 0.350 石头科技 0.780 1.020 -0.240

浙江美大 2.566 2.257 0.309 深康佳A 1.143 1.300 -0.157

欧普照明 3.310 3.100 0.210 兆驰股份 1.084 1.185 -0.101

海尔智家 11.940 11.730 0.210 美的集团 20.171 20.255 -0.083

火星人 1.780 1.599 0.181 苏泊尔 9.794 9.875 -0.081

莱克电气 1.290 1.120 0.170 创维数字 0.615 0.683 -0.068

格力电器 12.996 12.944 0.053 九阳股份 5.379 5.445 -0.066

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）

格力电器 265.488 245.677 19.811 三花智控 150.590 151.877 -1.287

美的集团 732.366 713.187 19.180 新宝股份 3.580 3.826 -0.246

海尔智家 200.002 192.037 7.965 东方电热 0.316 0.540 -0.224

苏泊尔 44.655 40.944 3.711 飞科电器 1.198 1.346 -0.147

老板电器 33.905 30.383 3.522 兆驰股份 2.256 2.388 -0.131

持股市值增加排名 持股市值减少排名
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图 8：价格:冷轧板卷:1.0mm:上海（元/吨）  图 9：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反弹，2月 24日价格为 1美元=6.89人民币。 

 

 

3.4 出口海运费继续下降 
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图 10：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 11：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 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 

2 月 24 日 2022E 2023E 2024E 2022E 2023E 2024E 

000333 美的集团* 52.98 4.67 5.41 6.18 11.34 9.79 8.57 

000651 格力电器* 36.56 4.76 5.19 5.91 7.68 7.04 6.19 

600690 海尔智家* 26.54 1.62 1.80 2.05 16.38 14.74 12.95 

000921 海信家电 19.01 0.97 1.19 1.40 19.60 15.96 13.55 

002508 老板电器* 31.15 1.87 2.37 2.84 16.66 13.14 10.97 

002035 华帝股份 6.34 0.55 0.62 0.69 11.46 10.19 9.25 

300894 火星人* 33.16 0.82 1.12 1.36 40.44 29.61 24.38 

002677 浙江美大* 13.97 0.85 0.95 1.06 16.44 14.71 13.18 

300911 亿田智能* 51.85 2.12 2.52 2.99 24.46 20.58 17.34 

002959 小熊电器* 75.28 2.80 3.19 3.74 26.89 23.60 20.13 

002242 九阳股份* 19.37 0.66 0.76 0.86 29.35 25.49 22.52 

002705 新宝股份* 20.40 1.18 1.44 1.62 17.29 14.17 12.59 

002032 苏泊尔* 56.60 2.58 2.83 3.12 21.94 20.00 18.14 

603486 科沃斯* 92.60 3.87 5.04 6.21 23.93 18.37 14.91 

688169 石头科技* 368.36 12.75 15.61 18.08 28.89 23.60 20.37 

688696 极米科技* 208.20 7.00 9.83 12.42 29.74 21.18 16.76 

600060 海信视像* 16.05 1.14 1.45 1.83 14.08 11.07 8.77 

688793 倍轻松* 53.39 -1.76 1.35 2.12 - 39.55 25.18 

002614 奥佳华 8.96 0.31 0.68 0.82 29.37 13.11 10.96 

002050 三花智控* 25.57 0.63 0.79 0.97 40.59 32.37 26.36 

002011 盾安环境* 14.58 0.92 0.72 0.93 15.85 20.25 15.68 

300048 合康新能* 6.01 0.01 0.11 0.25 601.00 54.64 24.04 

300217 东方电热* 7.43 0.20 0.45 0.52 37.15 16.51 14.29 

002860 星帅尔* 14.95 0.48 0.83 1.24 31.15 18.01 12.06 

605117 德业股份* 327.80 5.20 9.46 13.88 63.04 34.65 23.62 

603366 日出东方* 6.56 0.24 0.40 0.50 27.33 16.40 13.12 

002543 万和电气* 9.68 0.87 1.00 1.14 11.13 9.68 8.49 

603757 大元泵业* 26.62 1.54 1.80 2.33 17.29 14.79 11.42 

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、汇率波动、市场需求不及预期、出口景气度下滑等风

险。 
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罗岸阳，家电行业首席分析师。浙江大学电子信息工程学士，法国北方高等商学院金融学&管理学双学 

位硕士。曾任职于 TP-LINK 硬件研发部门从事商用通信设备开发设计。曾先后任职天风证券家电行业 
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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，
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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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