
 

家电行业 21 年度中报情况汇

总：收入利润稳步增长 盈利能

力挑战中保持稳健 
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行业整体 2021H1 实现收入 6823 亿元，同比增长 31.3%，实现净利

润 476 亿元，同比增长 33.6%。单季度看，21Q2 实现收入 3657 亿元，

同比增长 19.0%，实现净利润 260 亿元，同比增长 13.3%。进入 21Q2 整

体行业收入端继续从疫情冲击下恢复，但受制于原材料等因素影响，盈利

能力小幅下滑，21Q2 行业毛利率及净利率分别为 23.4%及 7.1%，同比下

降 0.91pct 及 0.36pct。 

细分板块看：白电板块 21H1 收入规模达 4216 亿元，同比增长 25.8%，

从净利润规模看，白电板块净利润规模达 336 亿元，同比增长 31.5%，占

整体行业比例达 70%，板块第二大权重黑电板块 2021H1 收入规模达 1484

亿元，增速为 44.1%，净利润规模达 40.1 亿元，增速达 124%。小家电细

分品类中，从收入规模看，2021H1 厨房小家电收入规模达 266.5 元，同

比上升 23.5%；家居清洁类小家电实现收入 140.2 亿元，同比增长 70.4%；

生活护理类小家电实现收入85.4亿元，同比增长36.9%。从净利润规模看，

厨房小家电净利润规模达 18.9 亿元，同比微降 3.4%；家居清洁类小家电

实现净利润 20.5 亿元，同比增长 115.8%；生活护理类小家电实现净利润

9.02 亿元，同比增长 49.2%。清洁电器类得益于洗地机行业渗透率的快速

提升，相关公司 21Q1 及 21Q2 在收入及利润两端均实现快速增长。 

厨电细分品类中，2021H1 传统厨电收入规模达 127.8 亿元，同比增

长 38.5%，集成灶实现收入 27.5 亿元，同比增长 63.6%。传统厨电 21H1

净利润规模为 15.3 亿元，同比增长 39.2%，集成灶类厨电公司实现利润
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6.1 亿元，同比增长 73.5%，厨电细分中集成灶类公司表现继续优于行业

平均水平。 

基金重仓家电股持仓及超配比例继续回落。总结基金 Q2 情况来看，

基金重仓家电股持仓降低至行业标配。股票及偏股型基金 21Q2 重仓家电

股持仓及超配比例环比继续降低：版块整体重仓配置比例由 3.7%下降至

2.1%，环比-1.6pct，板块配置比例降低至标配（即基金重仓配置比例约等

于家电行业市值占 A 股市值比）。 

从主要重仓股的配置变化来看，主要因行业三大白电龙头配置比例的

继续下降。 

盈利预测与投资建议。我们继续看好传统大白电与新兴小家电的品牌

出海逻辑。 

我们认为（1）传统大白电：从工厂到品牌，有坚实的制造业基础，全

球产能优势显著。短期疫情催化下，ODM 订单需求转移助白电出口旺销；

长期成本优势有望逐步演化至产品、科技等方面的全面优势。结合短期疫

情催化带来的产能转移与长期国内白电龙头全球竞争力的提升，我们认为

未来白电中系品牌全球份额的持续提升仍可期待。继续推荐海尔智家、美

的集团、格力电器。（2）新兴小家电： 

国内 β 稳健成长，海外 α 提振弹性。国内市场打基础，专业化分工加

快新品类孵化及成长速度；海外市场看弹性，行业早期即出海，空间大、
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利润厚。看好扫地机器人、洗地机、智能微投相关标的的成长弹性，推荐

石头科技、极米科技、科沃斯。 

风险提示：经济下行需求疲软，原材料及汇率波动。 
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