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[Table_Summary] ►   如何看大家电业务之于小米集团 

梳理小米战略更迭，23 年为大家电布局元年：我们认为小米

集团战略在2010年成立至今的14年时间里经历了2次大的变

化，逐渐确立了建立小米生态的战略，2023 年生态核心从

“手机”升级为“手机+车+N”，同年白电事业部独立，2024

年智能家电实验中心挂牌营业，大家电制造基地动工。 

“人车家”战略下，为何加码大家电？我们认为“人车家”

战略下，小米将从产品公司向生态公司迈进。大家电（根据

小米集团公告包括空调、冰箱、洗衣机，下同）在“家”周

边中具有必选属性强、高使用频率的特点，打造大家电爆品

可以加速新用户融入“小米生态”，因此我们认为小米在之

后数年有望持续加码大家电，包括白电之外的厨电等。 

 

►   为什么小米大家电能高速增长？ 
出色的工业设计：颜值即产品力 

小米工业设计基因始于创始团队，小米认为好的工业设计可

以提升产品的受欢迎程度以及实用性，因为从用户逻辑上，

产品设计是第一道与用户建立互动关系的桥梁，应针对目标

用户的额特性决定产品的设计方向，譬如小米爆款插线板、

小米新品双区洗衣机、小米新款上出风空调均延续了这一理

念。 

打造爆品：创新驱动，AI智能卖点 

据小米高管介绍，小米在任何品类里面都要做爆品，减少产

品 SKU，做压强投入，比如空调领域，小米 SKU 的数量是传统

空调企业的十分之一。我们梳理小米线上空调产品，我们认

为小米具有更加节能的设计，同时小米部分畅销产品借助 AI

模型、控制算法、首创全链路 OTA 让家电产品能够识别并满

足消费者的个性化需求。在工业设计上，小米则延续了空间

高效利用、简约大方的风格。 

渠道升级：借助一万小米之家，“拆送装”一体化 

小米大家电已逐步入驻小米之家，小米之家当前在大陆地区

门店数超过 1 万。同时渠道服务上，2024 年小米渠道服务持

续升级，从“送装一体”提升到“送拆装一体”，3 天内完成

送拆装的占比从93%提升到96%，区县覆盖度从1673个提升至

2898 个。 

小米生态：对标苹果，智能生态提高品牌复购 

苹果通过系统将平板、手机、电脑、智能穿戴连接后打造了

一个完整的生态系统，每年苹果新增的用户更加倾向于购买

新的苹果设备。2023 年小米手机年销量超过 1 亿台，全球销
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量排名第三，截止 2024 年三季度底，小米智能设备连接数超

过 8 亿个，其中拥有 5 个以上连接设备的用户数约 1700 万。

参考苹果生态经验，小米生态系统有望带动大家电销售。 

 

►  小米大家电的进入会带来哪些影响？ 
透过 24 年两场发布会看小米的品牌定位和定价策略，我们认

为小米的策略更多是对标行业标杆产品，通过自研创新、价

格厚道打造爆品，而非同质化的价格竞争。 

我们以 2023 年 3 月小米 SU7 发布会和 10 月的家电发布会为

例，小米汽车、新品洗衣机的定价均属于市场合理水平，与

产品力相匹配。我们认为小米的策略是同等产品力下的价格

“亲民”，目标群体更多是价格敏感度较高和追求科技感体

验的消费者。 

 

加速市场出清，但未必与头部品牌直接竞争。（1）定价上，

小米当前产品定位和二三线品牌定价重合度更高；（2）供应

链、渠道布局差距：头部品牌格力、美的等的包修政策、售

后服务或更加全面。美的、格力均主要采用整机自产，且二

者在上游均有较完善布局。（3）品牌认知不同：传统头部家

电公司已建立高品质、专业可靠的品牌认知，小米的文化、

工业设计则更注重效率、智能；（4）小米海外大有可为：小

米未来五年内计划在海外开设 1 万家小米之家门店。我们认

为小米家电有望复用手机等全球领先业务的渠道和和品牌认

知实现海外市场突破。 

 

►   投资建议 
我们建议关注大家电相关公司如美的集团、格力电器、海尔

智家、海信家电和长虹美菱，以及上游零部件公司三花智

控、盾安环境、长虹华意。 

 

风险提示 
下游需求不及预期、行业竞争加剧、订单获取不及预期、上

游原材料成本波动等风险、海运运费上涨以及港口堵塞造成

货物交付不及时风险、新技术迭代风险、行业空间测算偏

差、第三方数据失真风险（产业在线、奥维云网数据不能代

表行业真实情况，数据和趋势仅供参考）、研究报告使用的

公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险、本文对公

司战略的理解为分析师根据相关公告、公开采访、媒体报道

等所得出，仅供参考。 
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1.如何看大家电业务之于小米集团？ 

1.1.梳理小米集团战略更迭，23年为小米大家电元年 

2013-19 年集团整体：  

集团战略：2019 年从“铁人三项：硬件、互联网、新零售”升级为“手机+AIoT”

双引擎战略； 

经营策略：侧重规模，承诺硬件综合净利率永远不超过 5%。小米认为其竞争优势来

自先进而高效的商业模式，通过提升生产、流通环节的效率，把定价厚道的优秀产

品直接送到用户手中，并持续提供服务。 

大家电事业： 

1、2013 年以电视为起点逐步开拓：根据快科技，2013 年 9 月小米电视的发布标志

着小米进军家电行业，2014 年小米推出空气净化器等产品，逐步完善家电布局。 

2、2019年成立大家电事业部，副总裁领导家电业务：根据中国家电网，把家电列为

战略重点之后，2019 年前后宣布成立了大家电事业部，由集团高级副总裁王川担任

事业部总裁，王川负责除电视外的空调、冰箱、洗衣机等大家电品类，王川此前带领

小米电视成为市场黑马；根据 36kr，电视业务随后交由李肖爽负责。 

 

2020-23 年集团整体： 

2020 年二季度战略从“手机+AIoT”升级为“手机 x AIoT”，2021 年 3 月，宣布造

车计划。 

大家电事业： 

3、2020 年电视部总经理李肖爽升任大家电部总经理。根据新浪数码，2020 年 2 月，

王川转任小米集团首席战略官，任命原电视部总经理李肖爽兼任大家电部总经理，向

CEO 汇报。根据 36Kr，2020 年 12 月潘俊被任命为小米电视部门总经理。 

4、2021 年集团战略重心变化下，家电事业部高管再度变化。根据 36kr，集团高级

副总裁张峰兼任大家电部总经理，单联瑜为大家电部空调部总监。小米核心高管要向

造车业务支援，李肖爽加入汽车业务部。 

我们认为 2023 年前，大家电业务更多是 AIoT 战略的组成部分，是手机等核心业务、

战略的重要补充。根据小米集团 2020 年中期报告表述“智能手机作为个人移动计算

中心和交互最频繁的智能设备之一，一直是小米的核心业务，而 AIoT 将围绕手机，

共同构建智能生活，并与此同时不断扩大用户群体。” 

 

2023 年至今集团整体： 

2023 年 10 月，战略升级为“人车家全生态”，2022 年底将成立之初的“规模为先”

经营策略转为“规模与利润并重” ；2024年三大工厂落成，从“轻模式、代工模式”

为主走向“自主制造”（注：小米自始至终高度重视制造，很早就有智能制造部，

做自动化、智能生产）。 
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大家电事业： 

5、2023 年白电业务部独立，电视业务并入手机部，单联瑜晋升为大家电事业部负

责人：根据 36Kr，2023 年 10 月，随着大家电部总裁张峰的离职，原小米大家电部

电视部将并入手机部；同时大家电部业务包含空调、冰箱、洗衣机等，单联瑜担任大

家电部总经理，向集团总裁卢伟冰汇报。 

6、2024 年，小米第 4 座工厂——大家电工厂动工。根据视频号“雷军”，2024 年

小米新一代手机工厂（根据视频号“雷军”，2019 年曾在北京市亦庄有一座实验级

别手机工厂）、汽车工厂相继落地，2024 年 11 月小米智能家电生产制造基地项目开

工，开始自建工厂生产大家电产品。 

 

回顾小米集团战略和家电业务架构变化，我们认为小米集团战略在 2010 年成立至今

的 14 年时间里经历了 2 次大的变化，逐渐确立了建立小米生态的战略，2023 年生态

核心从“手机”升级为“手机+车+N”。 

我们认为 2023 年后，随着小米集团战略的升级，大家电业务有望成为集团战略中

“家”板块的重要支撑，同时其较高的盈利能力有望成为经营策略落地的主要驱动力。 

图 1  小米集团战略和家电事业部更迭历程 

 

资料来源：视频号“雷军”、小米集团公告、快科技、中国经济信息网、界面新闻、新浪数码、36Kr、卢伟冰先生微博、小米产品

发布会，华西证券研究所；注：小米自始至终高度重视制造，很早就有智能制造部，做自动化、智能生产。 

 

1.2.什么是【人车家】战略？ 24 年为何加码大家电？ 

从产品公司向生态公司迈进。根据央视采访和小米集团公告，“人车家”是小

米以人为中心来打造，能体验到人车互联、车和家的互联，家最终又反过来可以去控

制车辆，不断满足消费者需求，最终实现需求牵引供给，供给创造需求。整个系统的

背后核心是澎湃 OS 系统，通过澎湃 OS 打通人、车、家的互联，以及人工智能大模

型的支撑。 

http://ipoipo.cn/
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图 2  小米【人车家】战略介绍 

 
资料来源：小米集团公告、华西证券研究所 

 

小米汽车、手机力争成为苹果生态的最好兼容产品，亦可反映其生态战略本质。

我们认为小米希望通过“人车家”战略，为消费者提供一整套产品组合，一种生活方

式或者解决方案，而不是单个的产品。根据雷军先生视频号，小米手机努力成为兼容

苹果生态最好的手机、小米汽车成为兼容苹果生态最好的汽车，小米 SU7 的车主中

有 56%的苹果用户（2024 年 11 月），新推出的澎湃 OS 2 和小米 15 上也可以实现

和 iPad 和 Mac book 之间实现图片传输、文件格式兼容等。 

图 3  小米系统服务全面支持苹果设备 

 
资料来源：小米集团产品发布会、华西证券研究所 
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大家电是 “家”战略的重要一环，通过大家电可加速小米生态扩张。我们认为

一方面从财务上看，大家电是小米集团的业绩增长点；但在更高一层的战略上，大家

电在“家”周边中具有必选属性强、高使用频率的特点，打造大家电爆品可以显著加

速 “小米生态”用户规模的扩张，因此我们认为小米在之后数年有望持续加码大家

电，包括厨电等。 

 图 4  小米集团科技家电产品布局 

 

 

 资料来源：小米集团产品发布会，华西证券研究所 

 

1.3.大家电或成 “车”之外新增长点 

全球智能手机总量萎缩，小米手机或进入结构性增长阶段。根据小米集团公告，

小米智能手机业务全球销量份额虽保持在 10%以上，24 年 Q2 份额达 15%，但由于

全球智能手机出货量持续下滑，2023 小米手机出货量年为 1.8 亿台，而 2021 年巅峰

时则有 2.7 亿台。收入端，2018-2023 年智能手机、IoT 与生活消费品和互联网业务

收入 CAGR 分别 7%、13%、14%，我们认为考虑全球手机总量的持续萎缩，未来小

米手机业务更多是结构性增长。  
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图 5  全球手机出货量和小米手机份额变化  图 6  2016-2024 年前三季度小米主要业务增速 

 

 

 
资料来源：小米集团公告、Canalys、华西证券研究所  资料来源：( 人民币口径)，华西证券研究所 

 

小米空冰洗业务规模保持高增速，驱动 IoT 部门增长。销量上，小米空调在

2021-2024年H1增速保持在40%以上，2024年前三季度空调销量规模约570万台；

收入上，受电视及平板业务收入规模波动，IoT 与生活消费品分类的整体收入规模在

2022、2023 年分别同比-6%、+0.4%，同期智能大家电收入同比保持在 40%左右。 

图 7  小米大家电销量高速增长  

 
资料来源：小米集团公告、奥维睿沃、华西证券研究所 
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图 8  小米集团收入结构 

 

 

资料来源： 、华西证券研究所 

 

图 9  小米 IoT 与生活消费品业务及其中的电视、大家电业务收入增速对比 

 
资料来源：小米集团公告、华西证券研究所；（注：根据 2021、2022 年年报，智能大家电包括空调、冰箱、洗衣机） 

 

对比行业，小米空冰洗终端销额增速均跑赢行业。根据奥维云网，2022-2024年

年 W38(20240916-20240922)小米空冰洗品类（终端）销额增速领先行业，即便是

在行业增速相对平稳的 2022-2024 年 H1，小米三大品类也是保持了较高的（终端）

销额增速；2024 年 8 月以旧换新政策落地后，小米空调、洗衣机增速表现靓眼。 
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图 10  小米线上空冰洗销额同比领先行业（%） 

 
资料来源：奥维云网、华西证券研究所（W32、W33、W34、W35、W36、W37 分别对应日期为 0805-0811、0812-0818、0819-0825、

0826-0901、0902-0908、0909-0915，其他时间周期以此类推） 

 

盈利上，IoT 与生活消费盈利能力高于其他部门，白电赛道盈利提升空间更大。

2024 年 H1，小米集团的手机、IoT、互联网业务和电动车等创新业务的毛利率分别

为 14%、20%、76%和 15%，考虑到内资白电公司营业利润率普遍高于黑电，我们

预计大家电事业部盈利能力在 IoT 与生活消费品的收入分类口径中同样高于智能电视。 

图 11  小米集团整体和各类业务毛利率 

 

 

 

资料来源： 、华西证券研究所（2024 年 H1 高科技电动车业务毛利率为 15%） 
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2.为什么小米大家电能高速增长？ 

2.1.工业设计：颜值即产品力 

工业设计基因始于创始团队，多年深耕已建立较强的品牌辨识度。根据小米官

网，目前小米集团在职三位联合创始人，其中刘德先生先后在国内、海外取得工业学

士、硕士学位，并先后创办多家工业设计公司，2010 年加入小米集团，早期先后负

责手机部供应链、工业设计团队、生态链业务。 

根据腾讯新闻《拿奖拿到手软的小米产品是如何设计出来的？》，小米集团内部

的工业设计团队算是核心部门，在小米生态链部门，工业设计能参与到产品定义、工

程、量产的全流程，并拥有相当的话语权。如下图所示，小米经过多年迭代的产品系

列均延续了统一的产品设计理念。对于消费者，我们认为小米产品已形成较强的外观

辨识度。 

图 12  2023 年小米红点奖获奖产品  图 13  小米生态链产品统一的设计风格 

 

 

 
资料来源：FBIF 食品饮料创新，华西证券研究所  资料来源：FBIF 食品饮料创新，华西证券研究所 

 

好的工业设计可以提升产品的受欢迎程度以及实用性。根据腾讯新闻《拿奖拿

到手软的小米产品是如何设计出来的？》，如果一家公司想要打造爆款，沿着产品设

计这一条路走很难会出错。因为用户逻辑上，产品设计便是第一道与用户建立起互动

关系的重要桥梁。工业设计要从产品市场出发，找到消费人群的相关数据报告，分析

消费者的身份特征、行为特征、消费特征、心理特征、兴趣爱好以及渠道属性等消费

现状，然后针对目标用户其特性，决定产品的设计方向该怎么走。 

从爆款插线板看小米如何打造爆品。根据 FBIF 食品饮料创新的《小米设计理念

带给食品行业的启示：“没有刻意的设计是最好的设计”》，传统插线板粗大笨重，

小米为保证安全性能的前提下，把产品做小、做薄、做窄，强电插口和弱电插口

（USB 接口）要均匀分布。青米经过 5 轮设计，被否定、修改、磨合，耗时 7 个月

才最终在外形上定型，而从做插线板的想法到真正落地成产品，历时 15 个月。 

2015 年 3 月，小米的插线板一上市引发市场巨大反响，米粉节期间的 4 月 8 日

当天卖出 24.7 万只，到 6 月销量突破 100 万只。 
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图 14  传统设计的插线板  图 15  小米“爆款”插线板 

 

 

 
资料来源：FBIF 食品饮料创新，华西证券研究所  资料来源：FBIF 食品饮料创新，华西证券研究所 

 

家电领域，小米创新空调上风道模仿央空设计和洗衣机一机两桶设计。根据小

米技术公众号： 

（1）空调：小米通过上出风模式，一方面风能沿着墙面流淌，形成环流，这一

设计避免了冷风的直吹感；另一方面，可以提升制冷、制热效率，并且缩小了与天花

板之间空隙，更加美观。 

（2）洗衣机：米家洗衣机一机 2 筒可以实现空间、水路的高效利用，同时外衣、

内衣分开洗、烘，精准且同时满足了的用户空间和功能需求。 

图 16  小米 2024 年新技术、新形态大家电产品 

 
资料来源：小米集团公众号、小米技术公众号、京东、华西证券研究所 

 

2.2.打造爆品：创新驱动，智能卖点 

小米产品方法论的核心就是爆品策略。根据 36Kr，小米总裁卢伟冰先生以小米

汽车 SU7 为例，小米产品的方法论主要围绕如何打造“爆品”，让爆品改变整个市

场的格局，并寻求在任何品类里面都要做爆品，减少产品 SKU，做压强投入。比如

空调领域，小米 SKU 的数量是传统空调企业的十分之一。我们认为“爆品策略”更

容易提高投入产出比，同时发挥规模效应，有利于小米以新进入者身份进入成熟行业

时快速提升规模。 
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2.2.1.智能化提高能效和使用体验 

基于互联网思维提升产品能效。根据小米技术公众号，小米自主研发的基于互

联网思维的家用空调节能、健康关键技术包含“基于 IoT 技术定制化舒适运行的空调

节能控制技术”、“基于模块化除尘及双热源脉动杀菌的洁净出风技术”和“基于智

能手机交互的用户环境自定义控制技术”三大技术创新，在节能、健康、个性化体验

等方面实现了全面突破，经行业专家鉴定一致认为达到国际领先水平。 

小米空调还通过用户交互，实现了“量体裁衣”，以 1.5P 空调为例，经用户设

置后，在 80%面积房间内制冷、制热初期耗电量将降低 20%以上，进一步提升了产品

的节能效果。 

图 17  小米空调可根据房间大小智能调节能效 

 
资料来源：小米技术公众号、华西证券研究所 

 

借助 AI 模型、控制算法，小米空调可以自主识别并满足用户需求。根据小米集

团公众号，小米空调基于 AI 模型，可以根据季节变动、地域差异、用户习惯，通过

感知环境参数，学习用户历史习惯，建立模型自动判断和设定差异化的空调运行参数。

节能上，小米自研了一整套控制算法，传统空调每次开机大约需要 40 秒进行膨胀阀

校准，校准期间不仅浪费电力，效率也是很低，小米通过设置膨胀阀预校准，提升效

率，降低功耗。除此之外，小米还首创了全链路 OTA（空中下载技术），让传统家电

也有持续升级能力。 
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图 18  小米空调的 AI 模型、算法等科技功能 

 
资料来源：小米集团公众号、华西证券研究所 

 

2.2.2.围绕用户需求，自研创新，卖点清晰  

空调：2500 元以下价位，小米优势在于 AloT 和外观设计。对比同价位段产品，

海尔统帅、美的华凌、小米产品性价比差异不大，小米产品的差异化更多体现在

AIoT 生态，同时结合小米系产品独特的简约、圆润设计。 

图 19  京东在 2000 元以下价位畅销空调（2024 年 12 月 14日） 

 

 
资料来源：京东、华西证券研究所；注：产品价格后期或有变动，仅供参考 

空调：在2000-2500元价位的空调产品中，小米是少数上了2匹的品牌。例如产

品N1A3、D2A1，虽然APF值较低，但功率达到了2匹，在制冷量和制热量上相对竞品

有优势。 

图 20  京东在 2000-2500 元价位畅销空调（2024 年 12 月 14日） 

，小米是少数上 2 匹的空调品牌 

 

 

资料来源：京东、华西证券研究所；注：产品价格后期或有变动，仅供参考 

2500-3000元价位中，自主研发、AI赋能铸就“爆款”V1A1。根据京东销量排名，

24 年 4 月上新的小米空调 KFR-35GW/V1A1 成为小米最畅销产品之一（其他两款均为

22 年上市）。根据产品介绍，V1A1 能效领先，自研风道、优化四流路实现效率提升，

APF 值达到 5.65；同时，基于云端的全自研深度学习算法可实现环境适应、极速温控。 

http://ipoipo.cn/
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图 21  京东 2500-3000 元价位畅销空调（2024 年 12 月 14日） 

 

 
资料来源：京东、华西证券研究所；注：产品价格后期或有变动，仅供参考 

 

洗衣机：小米多款洗衣机占据 1500 元以下畅销款，体积更小、注重细节。根据

京东 2024 年 12 月初的 1500 元以下洗衣机产品综合排序，对比 750 元价位的产品性

能，小米与统帅（海尔）、小天鹅（美的）等竞品不相上下，但产品尺寸、功能侧重

等方面上具有特色和优势。尺寸上，小米 XQB80MJ105 产品在宽、深一样的情况下，

高度比小天鹅 TB80V26T 低了约 60cm，尺寸大幅缩小；洗净特点上，小米滚筒采用

“鱼鳞”式设计减小衣物损伤，小天鹅产品更加强调洗净效率。 

图 22  京东 1500 元以下畅销洗衣机产品 

 
资料来源：京东、华西证券研究所 

 

图 23  小米洗衣机产品（XQB80MJ105）尺寸  图 24  小天鹅洗衣机产品（TB80V26T）尺寸 

 

 

 
资料来源：京东，华西证券研究所  资料来源：京东，华西证券研究所 
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2.3.渠道升级：借助一万小米之家，“拆送装”一体化 

大家电已逐步入驻小米之家。根据小米集团公告，小米集团 2023 年在大陆地区

已经布局超过 1 万家小米之家。根据央视在线报道，小米之家店面已有专属大家电的

展示区，使得大家电业务能受益小米之家的新零售战略。 

图 25  中国大陆地区小米之家数量变化  图 26  小米之家中大家电展示区 

 

 

 
资料来源：中国企业家杂志公众号、小米集团公告、小米集团

公众号，华西证券研究所 
 资料来源：卢伟冰先生微博，华西证券研究所 

 

2024 年小米渠道服务持续升级。根据小米集团公众号 2024 年 8 月 14 日推送，

小米已经在全国 1673 个区县实现了送装一体，3 天内送装完成占比 92.6%，送装平

均完成时效 1.6 天。根据小米 2024 年 10 月 29 日新品发布会，小米进一步升级服务

能力，进一步实现“送拆装”一体化的同时，区县覆盖度从1673个提升至2898个。 

图 27  2024 年小米大家电渠道服务升级 

 

 
资料来源：小米集团公众号、小米大家电产品发布会、华西证券研究所 

 

2.4.小米生态：对标苹果，智能生态提高品牌复购 

小米手机全球销量领先，已建立较强的用户口碑，有望带动其他智能终端销售。

根据小米集团 2023 年业绩交流会 PPT ，2023 年小米手机年销量超过 1 亿台，全球

销量排名第三，反映小米在全球手机赛道已建立较强的产品认可和品牌认知度。 
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图 28  小米手机全球份额 

 
资料来源：小米集团公告、华西证券研究所 

 

参考苹果生态经验，小米生态系统有望带动设备销售。根据澎湃新闻，苹果通

过系统将平板、手机、电脑、智能穿戴连接打造了一个完整的生态系统，每年苹果新

增的用户更加倾向于购买新的苹果设备。根据小米 2024 年 10 月发布会，小米最新的

软件系统在设备互联方面持续提升用户体验。根据小米公告，截止 2024 年三季度底，

小米智能设备连接数超过 8 亿个，其中拥有 5 个以上连接设备的用户数约 1700 万。 

图 29  小米智能设备连接数  图 30  拥有 5 个及以上连接至小米 AIoT 平台的设备

用户数 

 

 

 
资料来源：小米集团公告，华西证券研究所  资料来源：小米集团公告，华西证券研究所 
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图 31  小米智能系统跨设备功能 

 
资料来源：小米集团产品发布会、华西证券研究所 

 

3.小米大家电的进入会带来哪些影响？ 

我们认为小米进入大家电行业更多是服务于其生态战略，爆品模式则是一种高效

率的“跨界”打法，其在单个品类的份额、规模快速增长只是其复制“爆品”方法论

的结果。 

头部家电品牌在产品、供应链、品牌等方面仍然具有领先的竞争优势。但我们

认为头部品牌也应重视小米采用的“爆品、智能、生态”的“跨界”快速扩张模式，

且小米集团的战略、品牌定位并非一成不变。消费者的认知也在动态变化，小米汽车

的热销、小米手机高端化的稳步推进，足以见得。 

传统家电公司应汲取小米的优秀经验，加速产品迭代，通过不断为消费者提供优

质体验的产品和服务来保持甚至扩大护城河。此外，传统家电公司还应关注重视小米

在自研、供应链方面的布局。 

 

3.1.透过 24年两场发布会看小米的品牌定位和定价策略 

我们认为小米产品策略更多是对标行业标杆产品，通过自研创新、价格厚道打

造“爆品”，而非同质化的价格竞争。 

同等产品力下的价格“亲民”，目标群体更多是价格敏感度较高和追求科技感

体验的消费者。根据小米官网 2023 年 Q3 公开财报电话会，小米集团的高端化战略

不仅仅是在手机，车、IoT 产品也要实现高端化。我们以 2023 年 3 月小米 SU7 发布

会中的定价为例，小米 SU7 发布会上，标准版 SU7 参数（体验）主要对标特斯拉

Model 3，MAX版（高性能）参数（体验）主要对标 Taycan， 价格分别便宜了约 3

万和数十万元；若放在全市场的中大型畅销轿车中，根据懂车帝排名，小米 SU7 定

价至少是中游水平。 

http://ipoipo.cn/
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图 32  小米 2024 年 3 月发布会：SU7 与特斯拉 Model 3 和 保时捷 Taycan 产品对标 

  
资料来源：小米集团产品发布会、华西证券研究所 

 

图 33  懂车帝网站里中大型轿车榜单（2024 年 12 月 13 日） 

 

资料来源：懂车帝、华西证券研究所 

                              

小米新款洗衣机产品定价 4999 元，定价属于市场合理水平。我们以 2024 年 10

月 29 日小米产品发布会的新款洗衣机为例，小米新款洗衣机采用一机双筒设计

（10kg+0.25kg），且 2个筒均具备洗烘一体功能。我们对比行业同款产品，10kg变

频洗烘一体产品，多款产品定价约在 2000-5000 元，市场中 2kg 左右洗烘一体多款

产品定价在 2000 元左右。粗略比较后，我们认为小米定价并不低。 

http://ipoipo.cn/
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图 34  小米新款洗衣机产品定价情况 

 

资料来源：小米集团产品发布会、华西证券研究所 

 

图 35  京东 10kg 以上变频洗烘一体畅销产品 

 
资料来源：京东、华西证券研究所 

 

产品力的背后是加大自研比例，实现规模与利润并重。在 2022 年前后小米提出

“规模与盈利并重”的策略后，我们认为小米在大家电领域会遵循整体集团战略，通

过“爆品”策略提升规模。根据小米官网 2024 年 Q1、Q3 公开财报电话会，小米集

团认为在细分赛道和龙头竞争，需提高自研比例。我们认为小米通过加大研发、自主

生产有望助力产品创新和成本控制。 

http://ipoipo.cn/
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图 36  小米集团家电品类相关布局 

 

资料来源：小米集团公告、华西证券研究所 

 

3.2.加速市场出清，但未必与头部品牌直接竞争 

小米当前产品定位和二三品牌定价重合度更高。根据奥维云网 2024 年 W1-W34

线上均价数据，小米空冰洗产品均价在行业平均之下，竞品多为头部品牌的子品牌或

者二三线品牌，我们预计小米产品放量将主要挤压产品力不足的中低端竞品的份额。 

图 37  奥维 2024 年 W1-W34 大家电分品类、分品牌线上均价 

 

资料来源：奥维云网、华西证券研究所（W32、W33、W34、W35、W36、W37 分别对应日期为 0805-0811、0812-0818、0819-0825、

0826-0901、0902-0908、0909-0915，其他时间周期以此类推） 

 

http://ipoipo.cn/
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1、供应链、渠道布局差距 

头部品牌或有更强的渠道服务能力。我们以空调产品的包修政策为例，主流家

电品牌中只有格力、美菱是 10 年整机免费包修，只有格力、美的、美菱是明确免人

工上门费，反映格力、美的、美菱品牌对自身产品品质的信心和领先的渠道服务能力。

其余多数品牌仅有整机包修 6 年保证，具体服务项目未做特别说明（此处仅转述产品

介绍页面相关信息，包修政策最终解释权属于相关公司）。 

图 38  主流空调品牌包修政策 

 
资料来源：京东、品牌官网、京东品牌旗舰店客服、华西证券研究所（注：此处仅转述产品介绍页面相关信息，包修政策最终解释

权属于相关公司） 

 

产品品质的保证源于龙头全产业链布局。美的、格力均主要采用整机自产，且

二者在上游均有较完善布局。以核心部件空调压缩机为例，根据产业在线，2023 年

美芝（美的）、凌达（格力）和海立合计份额接近 80%。根据 B 站用户“先看测

评”，小米空调当前压缩机主要采用松下、美芝、海立。 
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图 39  空调成本结构  图 40  空调压缩机行业格局 

 

 

 
资料来源：智研咨询，华西证券研究所  资料来源：公司公告，华西证券研究所 

 

2、品牌认知不同 

传统头部家电公司已建立高品质、专业可靠的品牌认知。我们以海尔旗下卡萨

帝为例，卡萨帝定位“国际高端家电品牌”，品牌理念为“以科技、智慧、艺术、精

致为命题，以与用户共创高端生活方式的品牌初心，为时代精英提供高品质、高品味、

高效率的高端生活方式”，品牌定位契合高端消费者需求，定价远高于行业平均。 

小米的文化、工业设计则更注重效率、智能。小米集团的使命为“始终坚持做

感动人心、价格厚道的好产品，让全球每个人都能享受科技带来的美好生活”，官网

仍然保留了小米上市之初给消费者的承诺“小米硬件综合净利润率永远不会超过 5%。

如有超出的部分将超出部分全部返还给用户” ，因此我们认为小米的定价更多是遵

循“爆品”、“价格厚道”策略，对应的消费群体或者消费者购买动机不同于传统头

部家电品牌。 

图 41  海尔卡萨帝品牌定位&愿景 VS 小米承诺&使命 

   
资料来源：公司官网、华西证券研究所 

 

3、小米海外大有可为 

出海空间更加广阔。根据 36Kr 采访，小米新零售模式有潜力在海外市场复制，

未来五年内计划开设 1 万家小米之家门店。根据小米集团公告，2024 年单三季度，

小米手机在全球多个地区的份额已跻身前三，同时在非洲、东南亚地区的份额还在同

比提升，反映消费者对小米品牌的认知、产品的认可，我们认为小米家电有望复用手

机等全球领先业务的渠道和品牌认知实现海外市场突破。 
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图 42  小米手机全球份额情况 

 

 

 

资料来源：小米集团官网、华西证券研究所 

 

4.投资建议 

我们建议关注大家电相关公司如美的集团、格力电器、海尔智家、海信家电和长

虹美菱，以及上游零部件公司三花智控、盾安环境、长虹华意。 
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5.风险提示 

1、下游需求不及预期。 

2、行业竞争加剧。 

3、订单获取不及预期。 

4、上游原材料成本波动等风险。 

5、海运运费上涨以及港口堵塞造成货物交付不及时风险。 

6、新技术迭代风险。 

7、行业空间测算偏差。 

8、第三方数据失真风险。产业在线、奥维云网数据不能代表行业真实情况，数

据和趋势仅供参考 

9、研究报告使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险。 

10、本文对公司战略的理解为分析师根据相关公告、公开采访、媒体报道所得

出，仅供参考。 
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