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家电行业周报 20230320     

关注利好大家电需求的地产因子变化 
 

 2023 年 03 月 20 日 

 

➢ 本周核心观点： 

地产 1-2 月成交表现良好：2023 年 1-2 月全国商品住宅销售面积为 13387.2 万

平方米，同比-0.6%，降幅环比收窄 26.2pct。得益于疫情管控放开后经济及收

入预期改善、购房需求延后释放、地产政策环境转好等因素影响，地产成交数据

释放积极信号。 

竣工数据恢复情况优于开工数据：2023 年 1-2 月住宅竣工 9781.5 万平方米，

同比+9.7%，降幅环比收窄 24.1pct；住宅新开 9801.0 万平方米，虽降幅环比

大幅收窄 30.2pct，但同比-9.5%，仍未回正。22 年 11 月/22 年 12 月/23 年 1-

2 月“累计竣工面积/累计销售面积”分别为 0.49x/0.71x/0.99x，终端销售的改

善叠加地产商仍未见大幅补库存动作的背景下，有效库存逐步消化。 

开年以来大家电、厨卫销售表现更好：横向对比来看，厨卫电器及大家电等地产

影响因子更强的细分品类开年以来累计销额增速明显优于其余品类，其中厨卫电

器下共计 8 个细分品类中有 3 个品类录得正增长，余下品类中除集成灶外均仅有

小幅下滑；大家电分类下白电品类中除洗衣机外均录得正增长，其中家空表现尤

其亮眼，2023 年前 11 周家空线上累计销额同比+15.6%，跑赢家电全品类近

20pct；小家电、微蒸烤、环境电器共计 35 个品类产品中仅有 8 个品类录得正

增长。 

扫地机 2 月数据点评：销售同比走强，行业集中度稍有回落 

销售同比走强，3000-3999 元价位段占主流。2023 年 2 月扫地机线下销量销额

均录得正增长，线上销量销额降幅均有明显收窄；线上销量 3000-3999 元价格

段占比为 29.36%，市场份额位列首位，环比提升+5.50pct。 

头部品牌份额小幅波动，行业集中度稍有回落。2023 年 2 月头部品牌科沃斯、

石头、小米、云鲸、追觅、一点线上销量市占率相较 1 月分别变动 2.19pct/-

0.08pct/-3.05pct/-2.13pct/0.56pct/0.62pct。其中，CR4、CR5 线上销量市占

率为 79.09%/85.21%，相较 1 月分别变动-3.07pct/-2.51pct。 

投资建议：从家电板块投资角度，建议从以下三条主线进行布局：1）稳增长背

景下，保交楼、“三支箭”政策从竣工端、供给端带来的地产链相关投资机会，建

议关注亿田智能、老板电器、火星人。2）行业产品结构性替代进入尾声+以价换

量，量增逻辑逐步强化，建议关注石头科技、科沃斯。3）低估值、具备全球竞争

力的白电龙头，原材料价格下行有望带来盈利端修复，建议关注海尔智家。 

➢ 风险提示：主要原材料价格波动的风险、疫后需求恢复不及预期、地产恢复

不及预期。 
  
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

000921 海信家电 18.91 0.71 1.00 1.32 27 19 14 推荐 

688169 石头科技 337.00 14.97  12.78  15.10  23 26 22 推荐 

300911 亿田智能 44.78 1.96 2.28 2.78 23 20 16 推荐 

300894 火星人 29.10 0.93 0.77 0.93 31 38 31 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2023 年 3 月 17 日收盘价）   
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1 本周核心观点：1-2 月地产成交数据释放积极信

号，关注利好大家电需求的地产因子变化 

1.1  成交数据良好，地产对家电需求的提振或将逐步兑现 

新房销售数据好于预期，降幅环比大幅收窄。3 月 15 日，国家统计局发布了

最新的房地产开发及销售相关数据，2023 年 1-2 月全国商品住宅销售面积为

13387.2 万平方米，同比-0.6%，降幅环比收窄 26.2pct。整体来看，新房销售数

据回暖与近期一、二线城市周度销售数据反馈一致，得益于疫情管控优化后经济及

收入预期改善、购房需求延后释放、地产政策环境转好等因素影响，地产成交数据

释放积极信号，地产链估值修复逻辑已逐渐步入验证期。 

图1：商品住宅新房销售月度数据 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院 

供给端竣工数据亮眼，大家电业绩或有超预期可能。2023 年 1-2 月住宅竣工

9781.5 万平方米，同比+9.7%，降幅环比收窄 24.1pct；住宅新开 9801.0 万平方

米，虽降幅环比大幅收窄 30.2pct，但同比-9.5%，仍未回正。据中指研究院，1-

2 月 top100 房企拿地总规模同比-16.2%，降幅收窄 13.2pct，从数据上来看，房

企拿地&开工积极性的恢复斜率小于需求端。22 年 11 月/22 年 12 月/23 年 1-2

月“累计竣工面积/累计销售面积”分别为 0.49x/0.71x/0.99x，终端销售的改善叠

加地产商仍未见大幅补库存动作的背景下，有效库存逐步消化。保交楼政策+销售

预期逐步改善的双重催化下，竣工预期或存在一定的上修空间，具备装修属性、估

值与地产政策锚定关系较紧密的大家电业绩存在超预期的可能。 
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图2：商品住宅新房开工、竣工月度数据 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院 

开年以来大家电、厨卫销售表现相对更好，地产对家电需求的提振或将逐步兑

现。据奥维云网数据，横向对比来看，厨卫电器及大家电等地产影响因子更强的细

分品类开年以来累计销额增速明显优于其余品类，其中厨卫电器下共计 8 个细分

品类中有 3 个品类录得正增长，余下品类中除集成灶外均仅有小个位数的下滑；

大家电分类下白电品类中除洗衣机外均录得正增长，其中家空表现尤其亮眼，2023

年前 11 周家空线上累计销额同比+15.6%，跑赢家电全品类近 20pct，细分品类

对比来看增速仅低于洗地机；小家电、微蒸烤、环境电器共计 35 个品类产品中仅

有 8 个品类录得正增长。总体来看，年初至今厨电、大家电高频数据的优秀表现

或一定程度上得益于被疫情压制需求的延后释放的影响，地产销售及竣工回暖对

大家电需求提振的峰值或还未到来，家电的地产需求修复逻辑仍在逐步兑现。 

图3：22/23 年前 11 周家电各品类累计销额同比增速及差额 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院 
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1.2 扫地机 2 月数据点评 

扫地机线下销售增速亮眼，线上销售同比降幅收窄。受春节错位影响，扫地机

2 月线下线上销售同比数据相较于 1 月均改善明显。根据奥维云网数据，2023 年

2 月扫地机国内线下销量销额均录得正增长，其中，线下销量 0.4 万台，同比

34.63%，同比增速由负转正；线下销额 0.17 亿元，同比 37.68%，增速环比提升

33.04pct。2023 年 2 月扫地机线上销量销额降幅均有明显收窄，其中，线上销量

13.62 万台，同比-4.53%，月度同比降幅收窄显著，由 2023 年 1 月的-31.90%缩

小 27.37pct 至-4.53%；线上销额 3.99 亿元，同比-3.33%，月度同比降幅收窄显

著，由 2023 年 1 月的-28.90%缩小 25.57pct 至-3.33%。排除春节错位影响，

2023 年 1-2 月扫地机累计销售线下表现亮眼，线上持续承压。根据奥维云网数据，

2023 年 1-2 月扫地机线下累计销量为 0.96 万台，同比 9.77%；线下累计销额为

0.41 亿元，同比 16.23%；线上累计销量为 33.64 万台，同比-22.96%；线上累计

销额为 9.97 亿元，同比-20.48%。 

图4：扫地机线下销售数据  图5：扫地机线上销售数据 

 

 

 
资料来源：奥维云网，民生证券研究院  资料来源：奥维云网，民生证券研究院 

价格段：3000-3999 元价格段占比提升，占据市场主流。根据奥维云网数据，

扫地机线上 1000 元以下/1000-1999 元/2000-2999 元/3000-3999 元/4000 元

以上主流位段产品销量结构占比分别为 13.92%/18.68%/13.61%/29.36%/24.4

1%，环比 1 月分别变动+1.13%/-1.93%/-0.13%/+5.50%/-4.60%。其中，300

0-3999 元价格段销量占比 29.36%，市场份额位列首位，环比提升+5.50pct。 
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图6：扫地机线上销量分价格段占比  图7：扫地机线上销额分价格段占比 

 

 

 

资料来源：奥维云网，民生证券研究院  资料来源：奥维云网，民生证券研究院 

头部品牌份额小幅波动，科沃斯维持首位。根据奥维云网数据，2023 年 2 月

头部品牌科沃斯、石头、小米、云鲸、追觅、一点线上销量市占率分别为

33.19%/16.60%/19.82%/9.48%/6.12%/2.79%，相较于 1 月分别变动 2.19pct/-

0.08pct/-3.05pct/-2.13pct/0.56pct/0.62pct; 线 上 销 额 市 占 率 分 别 为

38.82%/22.20%/11.26%/12.32%/7.55%/1.38% ， 相 较 于 1 月 分 别 变 动

1.39pct/0.33pct/-1.15pct/-2.08pct/0.75pct/0.28pct。其中，科沃斯销量及销额

市占率均位列首位，且过去一年均保持市场份额第一。 

图8：扫地机线上分品牌销量市占率  图9：扫地机线上分品牌销额市占率 

 

 

 
资料来源：奥维云网，民生证券研究院  资料来源：奥维云网，民生证券研究院 

行业集中度仍较高，但稍有回落。根据奥维云网数据，2023 年 2 月扫地机

CR4、CR5 线上销量市占率为 79.09%/85.21%，相较于 1 月分别变动-3.07pct/-

2.51pct；线上销额市占率为 84.60%/92.15%，相较于 1 月分别变动-1.51pct/-

0.76pct。行业集中度仍处于较高位置，但相较于 1 月有略微下降。 
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图10：扫地机 CR4 及 CR5 线上销量市占率  图11：扫地机 CR4 及 CR5 线上销额市占率 

 

 

 
资料来源：奥维云网，民生证券研究院  资料来源：奥维云网，民生证券研究院 
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2 行业重点数据跟踪 

2.1 市场及板块行情回顾 

本周沪深 300 指数下降 0.21%，申万家电指数下降-0.15%。个股中，涨幅前

三名分别是华帝股份（+14.60%）、海信视像（+11.57%）、三星新材（+8.98%）；

本周跌幅前三名分别是德业股份（-19.94%）、*ST 同洲（-11.11%）、盾安环境（-

8.39%）。 

图12：申万一级行业涨跌幅（3/13-3/17）  图13：家电板块 PE-TTM（21/1/1-23/3/17） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图14：本周涨幅前十名公司（3/13-3/17）  图15：本周跌幅前十名公司（3/13-3/17） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

2.2 北上资金动态 

本周（3.13-3.17）北上资金持股占比环比增加 TOP3：华帝股份（+1.14%）、
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老板电器（+0.20%）、海容冷链（+0.13%）；持股占比环比减少 TOP3：小熊电器

（-0.54%）、海信家电（-0.45%）、格力电器（-0.28%）。 

表1：陆股通家电持仓变动情况（3/13-3/17） 

公司名称 公司市值（亿元） 占流通 A 股（%） 陆股通持股数量（万股） 本周股价表现% 陆股通本周增持比例% 

华帝股份 62 1.35% 1,149 14.60% 1.14% 

老板电器 263 11.81% 11,212 -1.32% 0.20% 

海容冷链 73 2.51% 689 -5.14% 0.13% 

石头科技 316 0.85% 80 -0.15% 0.12% 

公牛集团 972 1.35% 814 1.88% 0.02% 

浙江美大 77 1.53% 993 -4.86% 0.01% 

新宝股份 140 1.02% 849 -2.30% -0.01% 

苏泊尔 437 9.75% 7,890 -3.55% -0.03% 

九阳股份 135 5.27% 4,043 -1.01% -0.05% 

海尔智家 2,122 11.55% 72,917 -0.51% -0.06% 

美的集团 3,521 19.40% 136,107 -1.60% -0.14% 

科沃斯 462 2.79% 1,579 2.29% -0.17% 

格力电器 2,112 12.53% 70,612 5.34% -0.28% 

海信家电 218 4.79% 4,333 7.75% -0.45% 

小熊电器 101 4.36% 681 -4.54% -0.54% 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

注：市值对应日期为 2023/3/17 

 

2.3 原材料价格跟踪 

本周（3/13-3/17）铜价指数-0.35%，铝价指数-0.20%，冷轧板卷指数-0.57%，

中国塑料城价格指数-0.60%；本月（3/1-3/17）铜价指数-4.91%，铝价指数-5.58%，

冷轧板卷指数+2.14%，中国塑料城价格指数+0.26%。23 年以来，铜价指数

+2.75%，铝价指数-4.51%，冷轧板卷指数+7.38%，中国塑料城价格指数-1.62%。 
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图16：LME 铜价本周 3/13-3/17 下降 0.35%（美元/
吨） 

 

 
图17：LME 铝价本周 3/13-3/17 下降 0.20%（美元/
吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

   

图18：冷轧板卷本周 3/13-3/17 下跌 0.57%（元/吨）  图19：塑料本周 3/13-3/17 下跌 0.60%（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

2.4 汇率及海运价格跟踪 

22 年 11 月以来美元对人民币快速贬值，23 年 1 月中旬美元兑人民币汇率在

6.7 左右筑底，2 月以来回弹至 6.9 左右，截至 2023 年 3 月 17 日，美元兑人民

币汇率中间价报 6.91，周跌幅-0.47%，年初至今-0.61%。本周出口集装箱运价综

合指数下降 2.75%，近 30 周基本保持持续下降趋势。 
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图20：美元兑人民币汇率：周跌幅-0.47%  图21：集装箱运价综合指数下跌 2.75% 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

2.5 房地产数据跟踪 

重点九城 2 月二手房交易面积为 614.86 万平方米，达到近半年最高水平，同

比增幅 92.13%，环比增幅 42.36%。重点八城本周二手房交易面积为近两年内最

高峰，高达 198.31 万平方米，环比上涨 0.16%。 

图22：重点九城 2月二手房交易面积同比增幅 92.13%  图23：重点八城本周二手房交易面积环比增幅 0.16% 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

2023 年住宅供给端、竣工端、需求端均不及 2022 年同期水平，2 月住宅新

开全国累计面积 9801.04 万平方米，同比跌幅 9.55%；住宅施工全国累计面积为

527695.21 万平米，同比跌幅 4.66%。住宅竣工全国累计面积 9781.50 万平方

米，同比上涨 9.72%；住宅销售全国累计面积为 13387.18 万平米，同比跌幅

0.58%。 
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图24：2 月住宅新开全国累计面积同比下跌 9.55%  图25：2 月住宅施工全国累计面积同比下跌 4.66% 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图26：2 月住宅竣工全国累计面积同比上涨 9.72%  图27：2 月住宅销售全国累计面积同比下跌 0.58% 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 
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3 重点公司公告及行业动态 

3.1 重点公司公告 

【新宝股份：收购资产进展】3 月 13 日，新宝股份完成了收购摩飞消费电器

100%股权的转让交割。目前，公司已持有摩飞消费电器 100%股权，摩飞消费电

器董事是郭建刚。公司通过收购摩飞消费电器 100%股权而间接收购摩飞公司境

外（保留地区印度、尼泊尔、不丹、孟加拉国、马尔代夫、斯里兰卡和以色列除外）

持有的国际知识产权等资产。 

【佛山照明：定增募资】3 月 15 日，佛山照明拟定增募资不超过 10.95 亿元，

用于自动化改造与数字化转型建设项目、海南产业园一期、智慧路灯建设项目、车

灯模组生产建设项目、研发中心建设项目。公司实际控制人广晟集团的认购金额为

募集资金总额的 25%。 

【海信家电：调整回购价格】3 月 15 日，海信家电发布公告称将回购价格

上限由不超过人民币 17 元/股调整为不超过人民币 21 元/股(调整后的回购价格上

限未超过董事会通过调整股份回购方案决议前 30 个交易日公司股票交易均价的

150%)。将回购资金总额由不低于人民币 0.9945 亿元且不超过人民币 1.9890 亿

元调整为不低于人民币 1.2285 亿元且不超过人民币 2.4570 亿元。 

 

3.2 行业动态 

【2 月家电线上市场总结（线上）】彩电线上零售额规模同比上涨 6.5%，均价

为 2237 元，同比上涨 1.1%。白电各品类中，冰箱、冰柜、洗衣机、独立式干衣

机和空调线上零售额规模同比分别为 36.2%、32.8%、11.8%、-30.4%和 43.6%，

均价分别为 2240 元、1057 元、1516 元、2693 元和 3247 元。厨卫各品类中，

油烟机、燃气灶、洗碗机、集成灶、电热和燃热的线上零售额同比为 37.5%、25.7%、

31.4%、20.8%、35.1%和 43.1%，均价分别为 1501 元、737 元、4172 元、7401

元、949 元和 1511 元。小家电线上零售额规模同比涨幅 6.8%，其中高端品类零

售额占比 2.2%。环电主要品类中，净化器、净水器和扫地机器人的线上零售额规

模同比分别为 10.1%、28.2%和-3.3%。 

资料来源：奥维云网，2023 年 3 月 13 日 

【保障性租赁房或成为精装修市场突破口】商品住宅精装修市场规模自 2018

年逐年减小，2022 年体量缩减五成。“十四五”以发展保障性租赁房为政策导向，

从土地、金融、租金等多方面支持保障房建设，成为精装修市场中的新机会点。全

国预计在“十四五”期间筹集建设保障性租赁住房 870 万套（间），2021-2022 两

年已完成开工 334 万套，规划未来三年平均每年开工量 178 万套以上。2023 年
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1 月，全国住房和城乡建设工作会议中提出要增加保障性租赁住房供给，随后各地

相继提出相关落实政策。其中，2023 年深圳计划建设筹集保障性住房体量最高，

为 18.5 万套（间），江苏规划筹集 15 万套（间），安徽新增保障性租赁住房 11.3

万套（间）。 

资料来源：奥维云网，2023 年 3 月 15 日 

【衣物清洁搭载自清洁技术或将为挂烫机市场的新风口】疫情期间消费者出

行减少，叠加收入水平下降带来的消费观念降级，以及挂烫机存量市场更新需求较

小，导致行业发展连续三年下滑。2022 年市场零售额 22.0 亿元，同比跌幅 20.7%。

品牌端通过提升产品力寻找突破口，现有的更新迭代产品基本已满足在安全、效率、

效果三方面的提升。目前，一些用户在社交平台表示对挂烫机自清洁功能的关注，

使用困扰主要围绕水垢的清洁问题，包括杂质较多的自来水易产生水垢阻塞出气

孔，以及水垢沉积可能造成短路。2022 年上市的 UWANT 布艺清洁机首次实现多

场景刷头和一键清洁功能，表明集合自清洁、布艺清洗和挂烫功能的产品可能成为

发展方向之一，但此类产品升级带来价格提升对消费者的冲击仍需要考虑。 

资料来源：奥维云网，2023 年 3 月 17 日 
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4 投资建议 

从家电板块投资角度，建议从以下三条主线进行布局：1）稳增长背景下，保

交楼、“三支箭”政策从竣工端、供给端带来的地产链相关投资机会，建议关注亿

田智能、老板电器、火星人。2）行业产品结构性替代进入尾声+以价换量，量增

逻辑逐步强化，建议关注石头科技、科沃斯。3）低估值、具备全球竞争力的白电

龙头，原材料价格下行有望带来盈利端修复，建议关注海尔智家。 
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5 风险提示 

1）主要原材料价格波动的风险：家电产品原材料成本占公司主营业务成本比

例较高，其价格波动将会影响公司产品成本，从而影响公司盈利能力。 

2）疫后需求不及预期：家电市场需求受宏观经济影响较大，若疫后需求恢复

速度缓于预期，对家电需求会有一定负面冲击。 

3）地产恢复不及预期：家电行业具备一定地产后周期属性，白电、厨电等大

家电板块地产后周期属性强，若地产销售、竣工恢复情况不及预期，对家电整体需

求将会造成一定影响。
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