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投资要点： 

◼ 行情回顾：本周家电（中信）行业指数表现较一般，上涨0.02%，周涨幅

在中信一级行业指数中排名第26，跑输同期沪深300指数2.02个百分点。

本周家电子行业中，除白电指数外，其余家电子板块均录得正收益；黑

色家电Ⅱ指数、照明电工及其他指数表现相对更好，分别跑赢沪深300

指数3.31个百分点、1.34个百分点。个股方面：本周家电（中信）行业

个股表现较好，有70只个股录得正收益，占比约85%，其中周涨幅超过5%

的有21个，周涨幅超过10%的有5个；行业有11只个股录得负收益，占比

约13%，其中周跌幅超过5%的个股数量有2个。 

◼ 北上资金：2022年5月9日-5月13日，陆股通共净流出73.22亿元。本周家

电板块净流入2.51亿元，净流入金额位居中信一级行业的第八位。 

◼ 行业运行数据：根据奥维云网，2022年第19周，国内家电市场线下销额

同比-20.06%，线下销量同比-28.23%；线上销额同比-18.37%，线上销量

同比-23.44%。白电：冰柜和干衣机全渠道表现良好，空调销额同比下滑

较多；厨房大电：整体销售表现较差，集成灶、洗碗机销额亦出现同比

下降；厨房小电：整体厨房小电市场冷清，电蒸锅线上线下销额增长；

环境健康电器：大多品类销售疲弱，扫地机器人线上线下销额的同比降

幅环比上周有所缩窄。 

◼ 行业观点：维持对行业的推荐评级。2022年开年以来，为推动经济稳增

长，全国各地陆续开启消费刺激政策。而发放消费券的乘数效应较为明

显，激发消费潜力，带动消费回补。目前，浙江、江西、四川等20个省

市先后发放逾34亿元的消费券，覆盖米面粮油等必选消费，以及家电、

汽车等可选消费，相信能有效提振国内消费。出口方面，在美元升值等

因素影响下，人民币对美元汇率在近期大幅贬值，有望提高国内商品和

服务出口的价格竞争力优势，短期内将利好以美元结算的出口型企业。

建议关注有望受益于人民币贬值的家电企业，推荐海内外并肩发展的美

的集团（000333）、海尔智家（600690），关注海外业务占比较高的小

家电企业，如主营空气炸锅的比依股份（603215）。同时，可继续关注

国内销售热度较高的集成灶行业中的优秀企业，如规模快速扩张的集成

灶企业亿田智能（300911）、集成灶产能逐步释放的帅丰电器（605336）。 

◼ 风险提示：宏观经济波动风险、贸易摩擦和关税壁垒带来市场风险、行

业竞争加剧导致的价格战风险、疫情风险、上游原材料价格波动风险、

政策变动风险等。 
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1.本周行情回顾 

1.1 中信家电行业表现 

本周，家电（中信）指数跑输沪深 300指数。2022年 5月 9日-5月 13日，30个中信一

级行业指数中，有 26个录得正收益，其余 4个录得负收益，其中 23 个跑赢沪深 300指

数。家电（中信）行业指数本周表现较一般，上涨 0.02%，周涨幅在中信一级行业指数

中排名第 26，跑输同期沪深 300指数 2.02 个百分点。 

图 1：2022 年 5 月 9 日-5 月 13 日中信一级行业指数涨跌幅（%） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 2：家电（中信）指数和沪深 300 指数较年初涨跌幅(%)（截至 2022 年 5 月 13日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 



                                                  家电行业周报（2022/5/9-2022/5/13） 

 4  
 
请务必阅读末页声明。 

 

1.2 本周细分板块表现 

本周家电子行业中，除白电指数外，其余家电子板块均录得正收益。2022年 5月 9日-

5月 13日，家电（中信）行业细分板块大多跑赢沪深 300指数。黑色家电Ⅱ指数、照明

电工及其他指数、小家电Ⅱ指数、厨房电器Ⅱ指数、白色家电Ⅱ指数、分别上涨 5.36%、

3.38%、2.01%、0.27%、-1.15%。其中，黑色家电Ⅱ指数、照明电工及其他指数表现相对

更好，分别跑赢沪深 300指数 3.31个百分点、1.34个百分点。 

图 3：2022 年 5 月 9 日-5月 13 日中信家电行业二级子行业涨幅（%） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

1.3 家电行业个股表现 

本周，家电（中信）行业个股大多上涨。2022年 5月 9日-5月 13日，家电（中信）行

业有 70 只个股录得正收益，占比约 85%；周涨幅超过 5%的有 21 个，周涨幅超过 10%的

有 5个，分别为四川九洲（+13.81%）、长青集团（+13.58%）、立达信（+11.43%）、光

莆股份（+10.94%）、哈尔斯（+10.58%）。本周，家电（中信）行业有 11只个股录得负

收益，占比约 13%；其中周跌幅超过 5%的个股数量有 2 个，周跌幅超过 10%的个股有 1

个。市值超千亿的三大白电龙头中，美的集团、海尔智家、格力电器的股价周涨跌幅分

别为-2.04%、+0.67%、-1.27%，表现较为稳定。 

图 4：家电（中信）行业周涨幅前十的个股（%） 

（2022 年 5 月 9 日-5 月 13日） 

图 5：家电（中信）行业周跌幅前十的个股（%） 

（2022 年 5 月 9 日-5 月 13日） 
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1.4 估值 

本周，家电行业估值波动较小，当前估值低于 2017年以来平均水平。截至 2022年 5月

13 日，家电（中信）行业整体 PE（TTM）约 15.94 倍，较上周五上涨 0.40%，目前仍低

于行业 2017 年以来的平均估值水平。截至 2022 年 5 月 13 日，家电（中信）行业整体

PE（TTM）相对沪深 300 的 PE（TTM）的比值为 1.44 倍，较上周五下跌 1.39%，稍低于

2017年以来的行业相对估值平均水平。 

图 6：家电（中信）行业和沪深 300 的 PE 对比（TTM，剔除负值，倍）（截至 2022 年 5 月 13 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 7：家电（中信）行业相对沪深 300 PE（TTM，剔除负值，倍）（截至 2022 年 5 月 13 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

当前家电细分行业中，白电、小家电、照明电工及其他指数的 PE 估值低于近一年平均

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所  
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值，厨电指数 PE估值接近近一年均值，黑电指数 PE估值超过近一年均值水平。2022年

5月 13日，白色家电Ⅱ指数、黑色家电Ⅱ指数、厨房电器Ⅱ指数、小家电Ⅱ指数、照明

电工及其他指数的 PE（TTM）分别为 12.87 倍、22.48 倍、20.06 倍、21.53 倍、29.02

倍。短期内，白电、小家电的估值性价比相对更高。 

 

 

表 1：中信家电板块及其子版块 PE 估值（TTM，剔除负值）（截至 2022 年 5 月 13日） 

代码 板块名称 截至日估值（倍） 近一年平均值（倍） 近一年最大值（倍） 近一年最小值（倍） 

CI005016.CI 家电指数 15.94  18.13  21.96  14.13  

CI005145.CI 白色家电Ⅱ指数 12.87  15.07  19.14  11.68  

CI005146.CI 黑色家电Ⅱ指数 22.48  20.98  26.09  14.18  

CI005820.CI 厨房电器Ⅱ指数 20.06  20.02  25.04  14.71  

CI005818.CI 小家电Ⅱ指数 21.53  24.64  29.49  19.07  

CI005819.CI 照明电工及其他指数 29.02  32.45  37.79  24.64  
 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

图 8：中信白电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 图 9：中信黑电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

图 10：中信厨电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 图 11：中信小家电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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2. 本周陆股通净流入情况 

本周，中信家电行业的陆股通资金净流入金额位居中信一级行业的第八位。2022年 5月

9日-5月 13日，陆股通共净流出 73.22 亿元。其中，CS银行、CS电力及公用事业、CS

煤炭板块净流入居前，CS食品饮料、CS非银行金融、CS钢铁、CS有色金属板块净流出

居前。本周家电板块净流入 2.51亿元，净流入金额位居中信一级行业的第八位。 

图 12：2022年 5月 9日-5月 13日中信一级行业陆股通净买入额（亿元） 

 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 

3.行业运行数据 

3.1 家电行业数据 

全品类：根据奥维云网，2022年第 19周，国内家电市场线下销额同比-20.06%，线

下销量同比-28.23%；线上销额同比-18.37%，线上销量同比-23.44%。 

白电：2022 年第 19 周，冰柜和干衣机全渠道表现良好，空调销额同比下滑较多；

均价方面，线下价格同比上涨明显，线上大多以降价为主。根据奥维云网线下/线上

监测数据：2022W19，白电各品类中，冰箱、冰柜、洗衣机、干衣机、空调的线下线

上零售额规模同比分别为-9.79%/-10.27%、+41.87%/+10.59%、-16.38%/-24.05%、

+16.35%/-1.27%、-30.38%/-24.75%；洗干套装线上零售额规模同比+20.98%。均价

方面，当月冰箱、冰柜、洗衣机、干衣机、空调的线下/线上均价分别为 6811元/2008

元、1810 元/1161元、4464元/1650元、9057元/4793元、4130 元/3056元，同比

分别+1083 元/-213元、-42 元/-132元、+472元/-38 元、+96 元/-18 元、+352 元

/+151元。 
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厨房大电：2022年第 19周，整体销售表现较差，集成灶、洗碗机销额亦出现同比

下降。根据奥维云网线下/线上监测数据：2022W19，厨电主要品类中，油烟机、集

成灶、洗碗机的线下/线上零售额规模同比分别-24.95%/-12.39%、-21.97%/-20.13%、

-1.37%/-1.44%。均价方面，当月油烟机、集成灶、洗碗机的线下/线上均价分别为

4069 元/1609 元、9944 元/7311 元、7469 元/4201 元，同比分别+185 元/+57 元、

+226元/+1097元、+615元/+244元。 

厨房小电： 2022年第 19周，整体厨房小电市场冷清，电蒸锅线上线下销额增长。

3 月空气炸锅国内市场规模逆势增长。（1）根据奥维云网线下/线上监测数据：

2022W19，电蒸锅线下/线上零售额规模同比+14.24%/+55.59%；线下/线上均价为 258

元/158 元，同比+43元/+40元。从均价来看，厨小电各品类线下均价涨跌互现，大

多品类线上均价同比上涨。（2）奥维云网全渠道推总数据显示，空气炸锅市场规模

不断走高，2022年 3月全渠道零售额约 6亿元，约是去年同期销额的 3倍。 

环境健康电器：2022年第 19周，大多品类销售疲弱，扫地机器人线上线下销额的

同比降幅环比上周有所缩窄。根据奥维云网线下/线上监测数据：2022W19，环境健

康电器各品类中，清洁电器、扫地机器人的线下/线上零售额规模同比分别-

14.52%/-1.16%、+0.66%/-5.38%。均价方面，清洁电器、扫地机器人的线下/线上均

价分为 3293 元/1027 元、4634 元/3021 元，同比分别+925 元/+124 元、+2025 元

/+877元。 

 

3.2 原材料价格情况 

本周，铜价、钢价环比回落，铝价上涨。2021年初至今，家电上游原材料价格大幅

上涨，铜铝价格目前仍在历史高位，钢材价格回落相对较多。2022 年 5 月 13 日，

沪铜指数为 70,804.55 点，较上周五下跌 1.58%，较月初下跌 2.6%，较 2021 年年

初上升 21.62%。2022年 5月 13日，沪铝指数为 20,289.10点，较上周五上涨 1.32%，

较月初下跌 1.21%，较 2021年年初上升 31.96%。2022年 5月 13 日，最新钢材综合

价格指数为 138.38，较 4月 29日下跌 1.17%，较 2021年年初上升 11.13%。 
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图 13：沪铜和沪铝指数（日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

3.3 海运价格情况 

本周海运价格指数有所上升。根据上海航运交易所，2022 年 5 月 13 日，中国出口

集装箱运价指数为 3088.03，环比上周上涨 1.0%。大多航线运价指数环比前一周有

所上涨。其中，美东航线运价指数环比上周上涨 6.1%，韩国航线运价指数环比上周

上涨 5.0%，美西航线运价指数环比上周上 3.2%。少数航线运价指数环比前一周下

跌。其中，南美航线运价指数环比上周下跌 3.1%，东南亚航线运价指数环比上周下

跌 1.8%。 
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图 14：钢材综合价格指数（周） 图 15：中国塑料价格指数（截至 2021 年 7 月 9 日） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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图 16：中国出口集装箱价格指数（周） 

 

资料来源：上海航运交易所，东莞证券研究所 

 

4.家电行业重要新闻 

◼ 商务部：正研究便利跨境电商出口退换货等政策举措（澎湃新闻，2022/5/12） 

5月12日，在商务部召开的例行新闻发布会上，有媒体提问：近日，国常会就帮扶外

贸企业应对困难提出诸多举措。要求尽快出台便利跨境电商出口退换货政策。请问

相关进展如何?实行出口退换货政策对于推动跨境电商发展将起到怎样的作用? 

对此，商务部新闻发言人束珏婷表示，跨境电商等外贸新业态顺应了国际贸易发展

趋势，满足了各国消费者个性化、定制化需求，是外贸发展的新增长点。近年来，

按照坚持问题导向，加强顶层设计的原则，商务部会同相关部门量身定制了一系列

政策措施。随着新业态的快速发展，政策环境也在不断优化，正会同相关部门研究

包括便利跨境电商出口退换货在内的政策举措。这些政策有利于促进跨境电商健康

持续创新发展，助力外贸保稳提质。 

◼ 东芝“卖身”新动向：黑石集团据称考虑与KKR合作联合收购（中国家电网，2022/5/12） 

在日本东芝集团4月公开寻求“卖身”方案后，彭博昨晚援引知情人士消息称，美国

私募巨头黑石集团正在考虑与另一私募巨头KKR合作，共同竞标收购日本东芝集团。

知情人士表示，上述私募股权公司已经就东芝的潜在报价与公司方面进行了探索性

会谈。 

◼ 惠而浦再发声明：因合同纠纷正式起诉国美电器（中国家电网，2022/5/11） 

随着矛盾公开化，一场惠而浦(中国)和国美电器之间的欠款纠纷备受关注。5月11日

晚间，惠而浦（中国）股份有限公司在官方微信号上发布严正声明，称与国美电器

的案件，已向北京市朝阳区人民法院提起合同纠纷诉讼。截至本声明发布之日，北

京市朝阳区人民法院已经立案，尚未开庭审理。 
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◼ 母亲节美团闪购鲜花订单增长近六成，美妆、小家电商品受欢迎（中国家电网，

2022/5/9） 

5月8日，据美团闪购介绍，截至母亲节当天中午12点，鲜花订单量已经比去年同期

增长近六成，粉色康乃馨、向日葵玫瑰混搭花束、康乃馨玫瑰百合混搭花束等成为

母亲节最受欢迎的鲜花花束。同时，眼部护理套装、口红、面部护理套装等美妆商

品，电动牙刷、电饭煲、电火锅、按摩仪、养生壶等小家电也成送礼热门选择，美

妆商品订单量比去年同期增长近一倍、数码商品订单量增长近五倍。值得关注的是，

今年母亲节异地订单增长超四成，通过“外卖”送礼在全国物流普遍受影响的情况

下，成为了更稳妥的送礼方式。 

5.上市公司重要公告 

◼ 和而泰:关于分拆所属子公司浙江铖昌科技股份有限公司在深交所主板首次公开发

行股票获得中国证监会核准批复的公告（2022/5/14） 

深圳和而泰智能控制股份有限公司分拆所属子公司浙江铖昌科技股份有限公司在

深圳证券交易所主板首次公开发行股票已获得中国证券监督管理委员会核准批复，

后续发行仍存在不确定性。本次分拆事项获得中国证券监督管理委员会核准批复，

不会导致本次分拆事项出现重大调整、暂停或终止的情形。 

◼ 极米科技:持股5%以上股东减持数量过半的进展公告（2022/5/13） 

公司于2022年3月4日披露了《股东减持股份计划公告》，百度网讯、百度毕威计划

以集中竞价及大宗交易的方式进行减持，预计减持股份合计不超过2,139,734股股

份，即不超过公司总股本的4.28%。 

截至2022年5月12日，百度网讯、百度毕威通过集中竞价交易方式合计已减持股份数

量74,294股，约占公司总股本的0.15%，通过大宗交易方式合计已减持股份数量

1,000,000股，约占公司总股本的2%，2022年3月4日至2022年5月12日期间通过大宗

交易和集中竞价方式累计减持股份数量1,074,294股，占计划减持数量的比例为

50.21%，约占公司总股本的2.15%。本次减持股份数量已过半，减持计划尚未实施完

毕。 

◼ 盾安环境:关于筹划协议转让暨可能触发要约收购事宜的停牌公告（2022/5/12） 

浙江盾安人工环境股份有限公司收到公司控股股东珠海格力电器股份有限公司的

通知，为巩固控制权地位，格力电器正在筹划协议受让盾安控股集团有限公司持有

的公司9.71%股份；因格力电器已持有盾安环境29.48%股份，如格力电器协议受让盾

安环境9.71%股份将会触发全面要约收购义务。本次协议转让相关方仍需就本次协

议转让进一步协商，本次协议转让能否实施尚存在不确定性，相应的全面要约收购

事宜也存在不确定性。公司股票于2022年5月12日（星期四）上午开市起停牌，预计

停牌时间不超过2个交易日。 
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◼ 盾安环境:关于筹划协议转让暨可能触发要约收购事宜的延期复牌公告（2022/5/14） 

本公司控股股东珠海格力电器股份有限公司正在筹划协议受让盾安控股集团有限

公司持有的本公司9.71%股份，并可能触发全面要约收购义务。目前交易各方正在积

极推进相关程序并落实相关交易细节，公司股票自2022年5月16日（星期一）开市起

继续停牌，预计继续停牌时间不超过3个交易日。 

◼ 北鼎股份:关于变更公司注册资本,修订《公司章程》并完成工商变更登记的公告

（2022/5/11） 

深圳市北鼎晶辉科技股份有限公司于2022年4月15日召开了2021年年度股东大会，

审议通过了《关于2021年度利润分配及资本公积转增股本预案的议案》、《关于修

改<公司章程>的议案》、《关于提请股东大会授权董事会办理公司股权激励归属相

关的注册资本变更的工商登记、＜公司章程＞修改等事宜的议案》、《关于提请股

东大会授权董事会办理公司实施2021年度利润分配及资本公积转增股本预案相关

的注册资本变更的工商登记、＜公司章程＞修改等事宜的议案》。鉴于公司已完成

2021年限制性股票激励计划的首次授予和资本公积转增股本的股份变动事项，根据

《公司法》、《公司章程》及相关规定，公司注册资本相应增加。 

根据深圳市市场监督管理局要求和公司2021年年度股东大会授权，公司已于近日完

成了增加注册资本的工商变更登记，同时对修改后的《公司章程》进行备案，并取

得了由深圳市市场监督管理局发放的《变更（备案）通知书》。变更后，公司注册

资本由21,740万元人民币增加至32,629.5750万元人民币。 

6.行业观点 

维持对行业的推荐评级。2022年开年以来，为推动经济稳增长，全国各地陆续开启消费

刺激政策。而发放消费券的乘数效应较为明显，激发消费潜力，带动消费回补。目前，

浙江、江西、四川等20个省市先后发放逾34亿元的消费券，覆盖米面粮油等必选消费，

以及家电、汽车等可选消费，相信能有效提振国内消费。出口方面，在美元升值等因素

影响下，人民币对美元汇率在近期大幅贬值，有望提高国内商品和服务出口的价格竞争

力优势，短期内将利好以美元结算的出口型企业。建议关注有望受益于人民币贬值的家

电企业，推荐海内外并肩发展的美的集团（000333）、海尔智家（600690），关注海外

业务占比较高的小家电企业，如主营空气炸锅的比依股份（603215）。同时，可继续关

注国内销售热度较高的集成灶行业中的优秀企业，如规模快速扩张的集成灶企业亿田智

能（300911）、集成灶产能逐步释放的帅丰电器（605336）。 
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7.风险提示 

（1）宏观经济波动风险 

上述部分家电公司的产品销售覆盖全球，其市场需求受经济形势和宏观调控的影响较大。

目前乌克兰与俄罗斯之间动荡未定，若战争扩大导致全球经济出现重大波动，国内外宏

观经济或消费需求增长出现放缓趋势，则这些公司所处的相关市场增长也将随之减速，

从而对于公司产品销售造成影响。 

（2）贸易摩擦和关税壁垒带来市场风险 

由于“逆全球化”思潮再次兴起和贸易保护主义日趋严重，中国的出口面临着更多不确

定不稳定的因素。部分核心市场的贸易壁垒和摩擦，影响短期出口业务和中长期市场规

划和投入。贸易中的政治和合规风险加剧，主要表现为各种强制的安全认证、国际标准

要求、产品质量及其管理体系的认证要求、节能要求及日趋严格的环保要求与废旧家电

的回收等要求，及某些国家、地区实施的反倾销措施引起的贸易摩擦，加重了家电企业

的经营成本，对企业的市场规划和业务拓展带来新的挑战。 

（3）行业竞争加剧导致的价格战风险 

大多家电品类充分竞争、产品同质化较高，近年来行业集中度呈现提升态势，个别子行

业因供需失衡形成的行业库存规模增加可能会导致价格战等风险。 

（4）疫情风险 

新冠疫情的波动与反复，可能会对上述家电公司产品与业务的消费需求及生产、销售均

带来一定冲击影响。疫情可能带来的封锁、社交距离限制及出行限制等措施会使用户的

流动性降低，疫情可能会造成部分地区生产经营受限、终端零售网点关闭、客户的运营

中断以及物流成本提升，这些均会对家电企业的正常运营及市场环境带来不确定性的挑

战。 

（5）上游原材料价格波动风险 

大多家电产品的主要原材料为各种等级的铜材、钢材、铝材和塑料等，且家电制造属于

劳动密集型行业，若原材料价格出现较大增长，或因宏观经济环境变化和政策调整使得

劳动力、水、电、土地等生产要素成本出现较大波动，将会对公司的经营业绩产生一定

影响。目前乌俄谈判结果未定，大宗商品价格大幅上行的风险加大，将会对家电行业经

营成本造成负面影响。 

（6）政策变动风险 

家电行业与消费品市场、房地产市场密切相关，宏观经济政策、消费投资政策、房地产

政策以及相关的法律法规的变动，都将对产品需求造成影响，进而影响公司产品销售。 
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