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投资要点： 

2022 年，家电国内市场有望继续恢复，但海外市场需求或将回落。国

内市场方面，2021 年 5-9 月，地产竣工面积单月值连续实现同比正增长，

有望拉动 2021 年四季度-2022 年上半年的家电需求。此外，10 月 90 城

中有 20 个城市对房贷利率进行下调，信贷环境有望出现边际改善，预计四

季度住房信贷的投放将平稳有序，保障住房刚需群体需求，为家电市场的

需求形成一定支撑。海外市场方面，今年我国家电出口延续高增长，明年

将产生高基数效应。同时，随着疫情影响逐渐褪去，海外企业的生产和经

营恢复，2022 年家电海外订单的回流量有可能缩减，导致家电出口承压。 

家电企业迎来边际改善。目前，铝、铜等家电上游原材料价格仍维持

高位，但上涨动能不足，钢材价格已呈现明显的拐头向下趋势。叠加行业

产品均价提升和产品结构优化等因素，家电企业的盈利水平有望持续修复。 

2022 年，家电板块主要关注两个大主线。（1）传统家电品类赛道：

在饱和度较高的产业环境下，新增需求受地产周期影响较大；在需求没有

爆发性增长的前提下，传统家电品类的相关企业更多是往消费升级、产品

升级和产品结构优化等方向发展，从功能、形态、品类等多个方面出发，

研发新产品，更好地迎合市场需求，甚至是引领市场方向。此外，家电上

游原材料的价格趋稳且有回落趋势，对家电企业的盈利能力将有所提振，

尤其是原材料成本占比较高的大家电企业。（2）家电新兴品类赛道：由于

家电新兴品类渗透率较低，地产周期属性较弱，产品多处于生命周期成长
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阶段，成长性相对更高，建议关注新兴品类高增长红利的龙头企业。 

维持对行业的推荐评级。传统家电方面，推荐关注渠道发展完善，综

合实力强劲，品牌效应显著的头部家电公司，如海内外布局全面且业务多

元 化 的 美的 集 团（ 000333）、 坚 持 品 牌 高端 化 和场 景 化 的海 尔 智家

（600690）、不断完善产业链布局和推进渠道改革的格力电器（000651）；

建议关注高基数效应逐渐褪去，盈利能力出现边际改善的小家电企业，苏

泊尔（002032）。集成灶赛道，建议关注行业景气度较高的集成灶头部企

业，规模快速扩张的亿田智能（300911）、渠道稳步扩张的线上集成灶龙

头火星人（300894）、产能逐步释放的帅丰电器（605336）、营收稳步增

长的浙江美大（002677）；清洁电器方面，建议关注扫地机器人龙头科沃

斯（603486）、洗地机新品有望放量的石头科技（688169）；投影机行业，

推荐关注国内投影设备行业龙头极米科技（688696）、激光显示行业领先

者光峰科技（688007）；智能按摩器行业，建议关注迎合健康养生和消费

升级趋势的智能便携按摩器龙头倍轻松（688793）。 

风险提示：疫情防控不确定性对消费端和产业端的影响；地产周期复

苏不及预期；上游原材料价格波动风险等。 
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