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家电拥抱生成式 AI，应用场景拓展可期 
 

 2023 年 04 月 03 日 

 

➢ 本周核心观点： 

ChatGPT 点燃生成式（AIGC）热度 

ChatGPT 概念持续升温。2022 年 11 月 30 日，OpenAI 发布了一款名为

ChatGPT 的聊天机器人，采用 GPT-3.5 的大型语言模型架构；2023 年 3 月 14

日，OpenAI 发布大型多模态模型 ChatGPT4，支持图像和文本输入，在各种专

业和学术基准上表现超过人类平均水平。3 月 16 日，百度推出对标 ChatGPT 的

中国生成式 AI 模型“文心一言”。 

AIGC 带来内容创作的全新变革。AIGC 基于深度学习的自然语言处理（NLP）、

自然语言推理（NLR）、知识图谱、定制对话系统等技术，通过人工智能生成各种

形式的内容，包括文本、图像、音频、视频等。这些内容由预训练的机器学习算

法和神经网络模型自动生成，被认为是继 PGC、UGC 之后的新型内容创作方式。

AIGC 涵盖文本生成、音频生成、图像生成、视频生成及图像、视频、文本间的

跨模态生成等，ChatGPT 属于其中的“文本生成”模态。 

家电拥抱生成式 AI，应用场景拓展可期 

生成式 AI（AIGC）有望为家电行业发展带来巨大机遇。AIGC 侧重于内容生成

和应用，而传统 AI 侧重于算法和技术的研究和应用，AIGC 能够大幅度提升 AI 

的指挥程度，而 ChatGPT、“文心一言”等 AIGC 产品与智能家电的接入，将赋

予智能家电更强的学习能力和交互精确度，摆脱传统智能家电交互指令死板、不

够智能的刻板印象，实现智能家居产品的流畅对话，有望将“智慧家居”带入“AI

家居”阶段，或将成为打开需求的关键技术突破。 

AIGC+影音娱乐有望率先突破。影音娱乐设备主要包括智能音箱、智能投影仪和

智能电视等，相较于其他智能家居应用场景，家庭娱乐设备更强调与用户的交互

式体验，数字化、个性化程度更高，并且接入 AIGC 后可操作性更强，在 AIGC

产品加持下有望率先实现突破。 

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 20.84 0.71 1.05 1.31 29 20 16 推荐 

688169 石头科技 356.11 14.97  12.78  15.10  24 28 24 推荐 

300911 亿田智能 44.60 1.96 2.28 2.78 23 20 16 推荐 

300894 火星人 31.73 0.93 0.77 0.93 34 41 34 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2023 年 4 月 3 日收盘价）   
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1 本周核心观点  

1.1  ChatGPT 点燃生成式 AI（AIGC）热度 

ChatGPT概念持续升温。2017 年 6 月，谷歌发布 GPT 基础架构 transformer。

此后，Open AI 对 GPT 技术进行多次迭代，不断增加模型层次结构和参数量，先

后推出 GPT-1、GPT-2，并在 2022 年 3 月发布 InstructGPT，加入了指令微调和

RLHF 人类反馈强化学习技术，输出结果更符合人类偏好，GPT 发展实现巨大跨

越。2022 年 11 月 30 日，OpenAI 正式发布了一款名为 ChatGPT 的聊天机器人，

该机器人采用了 GPT-3.5 的大型语言模型架构，通过强化学习进行训练，成为了

全球范围内最强大的语言模型，除了能以文字方式与用户互动，还可以用于相对复

杂的包括自动文本生成、自动问答、编写调试计算机程序等语言工作。2023 年 3

月 14 日，OpenAI 发布大型多模态模型 ChatGPT4，支持图像和文本输入，在各

种专业和学术基准上表现超过人类平均水平。3 月 16 日，百度推出对标 ChatGPT

的中国生成式 AI 模型“文心一言”，在文学创作、商业文案创作、数理逻辑推算、

中文理解、多模态生成方面表现出色。 

图1：ChatGPT 发展历程 

 

资料来源：Choice 数据，民生证券研究院 

AIGC 代表 AI 技术发展的新趋势，带来内容创作的全新变革。AIGC 主要基

于深度学习的自然语言处理（NLP）技术、自然语言推理（NLR）技术、知识图谱

技术、定制对话系统等，通过人工智能生成各种形式的内容，包括文本、图像、音

频、视频等。这些内容由预训练的机器学习算法和神经网络模型自动生成，被认为

是继 PGC、UGC 之后的新型内容创作方式。AIGC 应用可划分为三个阶段：第一

阶段 AIGC 辅助人类进行内容生产；第二阶段 AIGC 参与协作；第三阶段 AIGC 可

以独立地完成内容创作。按照模态划分，AIGC 涵盖文本生成、音频生成、图像生

成、视频生成及图像、视频、文本间的跨模态生成等，ChatGPT 属于其中的“文

本生成”模态，可以被认为是一种生成自然语言文本的 AIGC 技术。 
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1.2 家电拥抱生成式 AI，应用场景拓展可期 

生成式 AI（AIGC）有望为家电行业发展带来巨大机遇。家电行业的人工智能

化应用起步较早，主流家电厂商对 AI 技术的应用已经覆盖全产业链，并不断在智

能家电产品上进行迭代。AI 智能家电更加注重场景化应用，注重强调用户的人机

交互体验。现阶段市场智能终端产品仍处于模糊智能和智能初级化的阶段，人机交

互能力还有所欠缺，无法满足用户的个性化服务需求，各类智能家居硬件产品处于

割裂状态，缺少实现各品牌设备兼容的平台。AIGC 侧重于内容生成和应用，而传

统 AI 侧重于算法和技术的研究和应用，AIGC 能够大幅度提升 AI 的指挥程度，而

ChatGPT、“文心一言”等 AIGC 产品与智能家电的接入，将赋予智能家电更强的

学习能力和交互精确度，摆脱传统智能家电交互指令死板、不够智能的刻板印象，

实现智能家居产品的流畅对话，有望将“智慧家居”带入“AI 家居”阶段，或将

成为打开需求的关键技术突破。据中商情报网预计，2023 年中国智能家居行业市

场规模有望达到 7157 亿元。 

AIGC+影音娱乐有望率先实现突破。影音娱乐设备主要包括智能音箱、智能

投影仪和智能电视等，相较于其他智能家居应用场景，家庭娱乐设备更强调与用户

的交互式体验，数字化、个性化程度更高，并且接入 AIGC 后可操作性更强，在

AIGC 产品加持下有望率先实现突破。 

智能音箱目前的主要用途以“语音指令播报音乐”、“询问天气”、“讲故事”等

基础功能为主，其人机交互水平较差，作为智慧家居的人机交互入口，AIGC 的应

用将大幅提高语音系统的“智慧”，智能音箱工作维度限于语音交互，接入例如“文

心一言”类的产品后通过较低的沟通成本及可完成专属的完整场景应用，短期来看

或许可成为探索全屋 AIoT 的试金石。根据 Frost&Sullivan 数据，2022 年全球智

能音箱行业市场出货量 187 百万台，预计 2027 年出货量突破 372 百万台。 

图2：中国全屋智能市场规模（2017-2023E）  图3：全球智能音箱出货量及预测（2020-2027E） 

 

 

 

资料来源：中商情报网，民生证券研究院  资料来源：Frost&Sullivan，民生证券研究院 

智能微投目前智能化发展方向主要集中在智能感知、智能交互能力，如自动避

障、自动识别幕布、手势/语音互动、智能护眼等。接入 AIGC 产品如 ChatGPT、
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“文心一言”等有望实现更加自然、便捷的交互方式，并根据用户的喜好和习惯，

提供个性化的服务和推荐，提供更加丰富的人机交互体验。据头豹研究院预计，

2023 年中国智能家用投影仪市场规模有望突破 112 亿元。 

智能电视的发展主要集中在智能系统（开放式系统，可自由安装第三方应用

等）、网络资源共享、语音/手势操作等。作为重要的家庭娱乐场景入口，智能电视

与 AIGC 技术的融合，将有望在人机对话、主动式交互、智能搜索等方面大幅提升

用户体验，满足用户愈发丰富多元的娱乐视听需求。据中商情报网预计，2023 年

中国智能电视市场规模有望达到 1631 亿元。 

图4：中国智能家用投影仪市场规模（2017-2023E）  图5：中国智能电视市场规模（2017-2023E） 

 

 

 

资料来源：头豹研究院，民生证券研究院  资料来源：中商情报网，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 指数上涨 0.59%，申万家电指数上升 1.66%。个股中，涨幅前

三名分别是四川长虹（+29.40%）、*ST 同洲（+11.70%）、海信视像（+11.34%）；

本周跌幅前三名分别是极米科技（-7.58%）、创维数字（-5.77%）、倍轻松（-4.98%）。 

图6：申万一级行业涨跌幅（3/27-3/31）  图7：家电板块 PE-TTM（21/1/1-23/3/31） 

 

 

 

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8：本周涨幅前十名公司（3/27-3/31）  图9：本周跌幅前十名公司（3/27-3/31） 

 

 

 

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（3.27-3.31）北上资金持股占比环比增加 TOP3：新宝股份（+0.14%）、

华帝股份（+0.10%）、小熊电器（+0.10%）；持股占比环比减少 TOP3：海尔智家
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（-0.83%）、格力电器（-0.35%）、老板电器（-0.20%）。 

表1：陆股通家电持仓变动情况（3/27-3/31） 

公司名称 公司市值（亿元） 占流通 A 股（%） 陆股通持股数量（万股） 本周股价市场表现% 北上资金本周增持比例 

新宝股份 141 1.09% 901 -2.01% 0.14% 

华帝股份 60 1.73% 1,473 -4.20% 0.10% 

小熊电器 110 4.27% 667 5.79% 0.10% 

石头科技 342 0.90% 84 -1.48% 0.09% 

科沃斯 473 2.91% 1,646 -4.50% 0.04% 

公牛集团 949 1.40% 844 1.99% -0.01% 

九阳股份 137 5.57% 4,274 4.67% -0.03% 

苏泊尔 438 9.67% 7,821 -3.80% -0.04% 

海容冷链 74 2.50% 685 3.79% -0.06% 

浙江美大 79 1.52% 987 0.66% -0.08% 

美的集团 3,765 19.13% 134,401 3.30% -0.17% 

海信家电 244 4.39% 3,965 9.11% -0.19% 

老板电器 269 11.66% 11,073 -0.98% -0.20% 

格力电器 2,070 12.06% 67,917 -0.30% -0.35% 

海尔智家 2,051 10.88% 68,672 -3.41% -0.83% 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

注：市值对应日期为 2023/3/31 

 

2.3 原材料价格跟踪 

本周（3/27-3/31）铜价指数 0.66%，铝价指数 1.68%，冷轧板卷指数 0.38%，

中国塑料城价格指数-0.62%；本月（3/1-3/31）铜价指数-1.45%，铝价指数-1.16%，

冷轧板卷指数+1.95%，中国塑料城价格指数-1.31%。23 年以来，铜价指数+6.50%，

铝价指数-0.04%，冷轧板卷指数+7.17%，中国塑料城价格指数-3.16%。 
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图10：LME 铜价本周 3/27-3/31 上升 0.66%（美元/
吨） 

 图11：LME 铝价本周 3/27-3/31 上升 1.68%（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12：冷轧板卷本周 3/27-3/31 上升 0.38%（元/吨）  图13：塑料本周 3/27-3/31 下降 0.62%（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 31 日，美元兑人民币汇

率中间价报 6.87，周涨幅 0.00%，年初至今-1.09%。本周出口集装箱运价综合指

数下降 1.91%，近 30 周基本保持持续下降趋势。  
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图14：美元兑人民币汇率：周涨幅 0.00%  图15：集装箱运价综合指数下跌 1.91% 

 

 

 

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 221.44 万平方米，环比上涨 11.10%。 

图16：重点九城本月二手房交易面积同比增幅 92.13%  图17：重点八城本周二手房交易面积环比增幅 11.10% 

 

 

 

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 年以来住宅竣工端、需求端恢复情况优于供给端，1-2 月，住宅新开

全国累计面积 9801.04 万平方米，同比-9.5%；住宅施工全国累计面积为

527695.21 万平米，同比-4.7%；住宅竣工全国累计面积 9781.5 万平方米，同

比+9.7%；住宅销售全国累计面积为 13387.18 万平米，同比-0.6%。 
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图18：1-2 月住宅新开全国累计面积同比-9.5%  图19：1-2 月住宅施工全国累计面积同比-4.7% 

 

 

 

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20：1-2 月住宅竣工全国累计面积同比+9.7%  图21：1-2 月住宅销售全国累计面积同比-0.6% 

 

 

 

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 

【三星新材 2022 年度报告】：3 月 28 日，三星新材发布 2022 年度报告。

2022 年公司营收 7.63 亿元，同比减少 7.63%；归属净利 1.04 亿元，同比增加

5.82%。 

【苏泊尔 2022 年度报告】：3 月 30 日，苏泊尔发布 2022 年度报告。2022

年公司营收 201.71 亿元，同比下降 6.55%；利润总额 20.66 亿元，同比增长 6.68%；

归属净利 20.68 亿元，同比增长 6.36%。 

【海尔智家 2022 年度报告】：3 月 30 日，海尔智家发布 2022 年度报告。

2022 年公司营收 2435.14 亿元，同比增长 7.22%；利润总额 177.90 亿元，同比

增长 11.62%；归属净利 147.11 亿元，同比增长 12.48%。 

【海信家电 2022 年度报告】：3 月 30 日，海信家电发布 2022 年度报告。

2022 年公司营收 741.15 亿元，同比增长 9.70%；利润总额 38.24 亿元，同比增

长 31.11%；归属净利 14.35 亿元，同比增长 47.54%。 

【长虹美菱 2022 年度报告】：3 月 30 日，长虹美菱发布 2022 年度报告。

2022 年公司营收 202.15 亿元，同比增长 12.10%；利润总额 2.87 亿元，同比增

长 220.24%；归属净利 2.44 亿元，同比增长 371.19%。 

【海信视像 2022 年度报告】：3 月 30 日，海信视像发布 2022 年度报告。

2022 年公司营收 457.38 亿元，同比下降 2.27%；利润总额 23.47 亿元，同比增

长 41.78%；归属净利 16.79 亿元，同比增长 47.58%。 

【宏昌科技 2022 年度报告】：3 月 30 日，宏昌科技发布 2022 年度报告。

2022 年公司营收 8.26 亿元，同比增长 7.63%；利润总额 0.71 亿元，同比下降

2.14%；归属净利 0.67 亿元，同比下降 1.14%。 

 

3.2 行业动态 

【壁挂炉市场优于去年同期】2023 年 1-2 月壁挂炉市场零售量 9.0 万台，同

比增长 1.0%，零售额 7.6 亿元，同比下滑 15.5%，整体市场仍处于发展初期，行

业竞争格局不明朗。暖通经销商仍为主要渠道，同时线上市场增长势头亮眼。1-2

月累计线上零售量 1.7 万台，同比增长 39.3%，零售额 1.2 亿元，同比增长 31.6%，

预计线上渠道份额继续高增。90-120m2 的主流供暖面积和高端舒适需求推动

20kW、24kW 和 35kW 产品份额显著上升。北方市场“煤改气”的存量市场以及

产品换新市场贡献冷凝炉细分领域的高速成长，且未来仍会有冷凝新品发布，2023
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年冷凝炉或将成为壁挂炉市场的新风口。 

数据来源：奥维云网，3 月 27 日 

【2023 年 1-2 月精装工程快报】奥维云网数据显示，2023 年 1-2 月，中国

商品住宅精装项目新开盘累计数量 103 个，开盘房间累计数量 5.9 万套，同比-

57.3%。2023 年 1-2 月，商品住宅开盘精装项目从房间套数规模结构分析，主要

分布在华东、二线城市，占比分别为 49.8%、68.6%。合肥、杭州、上海成为 1-2

月份全国开盘规模前三甲城市。2023 年 1-2 月，商品住宅精装开盘项目从开发商

区域分布分析，东北区域 1 家、华北区域 8 家、华东区域 44 家、华南区域 13 家、

华中区域 6 家、西南区域 16 家、西北区域 3 家。2023 年 1-2 月，整体精装修市

场规模腰斩下滑，其中像橱柜、烟灶、以及坐便器、浴室柜和花洒配置率较高，处

于标配产品；净水器、空气能热水器逆袭上升，同比分别上升 0.5、58.5 个百分比。 

资料来源：奥维云网，2023 年 3 月 28 日 

【4 月空调内销排产增速 34%】据奥维云网（AVC）数据显示，4 月国内空调

总排产 1741 万台，其中内销排产 1003 万台，同比增长 34.3%，出口排产 738 万

台，同比增长 6.8%。2022 年拼多多平台空调零售量为 258 万台，同比增长 73%。 

资料来源：奥维云网，2023 年 3 月 30 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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