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 主要观点： 
[Table_Summary] ⚫ 12月 31号火星人上市，为集成灶上市公司行列再添猛将。 

12 月 31 号火星人上市，当天股价涨幅高达 248.26%，市值达到 198 亿元。

我们当天发布了火星人深度报告，火星人以营销为推手、以产品为基石，专

注打磨高颜值、高性能、高品质的产品，把握多个前卫营销渠道，有望开启

一二线城市集成灶消费者教育，未来规模有望持续快速扩张，建议积极关注。

火星人的上市为集成灶上市公司行列再添猛将，行业关注度持续提升，而份

额第一的集成灶龙头浙江美大目前市值仅 103 亿元，远低于火星人，随着集

成灶行业关注度提升，估值有较大上升空间，建议积极关注。 

 

⚫ 从奥维数据来看，终端销售均价持续提升。 

从奥维数据来看，根据 2020 年 12 月 4 周周度累计数据，白电、厨电等大家

电线下均价持续提升，空冰洗、厨电套装、油烟机、集成灶线下均价同比提

升 10%左右；线上大家电大部分量价齐升，冰洗销量提升 20%左右，冰洗均

价同增 10%左右，空调均价同增 20%，销量有所下降，但销额为正增长；油

烟机、集成灶线上销量同增 20%+，均价小幅提升。小家电方面，电水壶、电

饭煲等传统小家电线下销额有所下滑，线上仍有小幅增长，嵌入式电烤箱销

量提升明显，线上线下均同增 40%+，均价维持稳定；吸尘器均价同比提升，

线上量价齐升。 

 

⚫ 投资建议 

长期看好小家电板块的需求提升及新消费带来的行业焕新高增，持续建议关

注销量热度持续高涨的细分领域龙头小熊电器，公司在电商渠道具备先发优

势，营销模式、产品研发设计、组织架构等非常适应新消费时代的需求，同

时公司后端研发能力、供应链管理能力等方面也在不断巩固增强，长期具有

较强增长潜力。建议关注多年维持小家电领域龙头地位、且能够顺应时代变

迁迅速调整的九阳股份，如今已形成适应年轻人需求的产品研发体系、适应

新消费的快速响应供应链体系和营销模式，预计新消费的发展将为九阳股份

带来新一轮增长点。建议关注具备较强爆款复制能力的新宝股份、专注打磨

高端小家电品质和钻研用户需求的北鼎股份、小家电稳定龙头苏泊尔。 

维持全年地产竣工修复的判断，持续推荐地产后周期产业链。在竣工正增

长、地产回暖的长期逻辑下，建议关注渗透率持续提升的集成灶细分领域，

持续建议关注具备较强产品优势和发展潜力的集成灶龙头浙江美大以及把握

多个前卫营销渠道，规模快速扩张的火星人。建议关注零售恢复显著，同时

随着地产转暖，预计将有明显边际改善精装修渠道厨电龙头老板电器。 

建议关注白电龙头底部复苏。推荐关注白电龙头美的集团、海尔智家、格力

电器。 

 

⚫ 风险提示 

地产表现低迷，需求修复不及预期。 
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1 周度观点 

2020 年最后一周大盘涨势喜人，家电板块也以大涨收官。本周铜铝、钢材等原材料

持续高位震荡，塑料价格出现下降趋势。 

 

12 月 31 号火星人上市，当天股价涨幅高达 248.26%，市值达到 198 亿元。我们当

天发布了火星人深度报告，火星人以营销为推手、以产品为基石，专注打磨高颜值、高

性能、高品质的产品，把握多个前卫营销渠道，有望开启一二线城市集成灶消费者教育，

未来规模有望持续快速扩张，建议积极关注。火星人的上市为集成灶上市公司行列再添

猛将，行业关注度持续提升，而份额第一的集成灶龙头浙江美大目前市值仅 103 亿元，

远低于火星人，随着集成灶行业关注度提升，估值有较大上升空间，建议积极关注。 

 

从奥维数据来看，根据 2020 年 12 月 4 周周度累计数据，白电、厨电等大家电线下

均价持续提升，空冰洗、厨电套装、油烟机、集成灶线下均价同比提升 10%左右；线上

大家电大部分量价齐升，冰洗销量提升 20%左右，冰洗均价同增 10%左右，空调均价同

增 20%，销量有所下降，但销额为正增长；油烟机、集成灶线上销量同增 20%+，均价小

幅提升。小家电方面，电水壶、电饭煲等传统小家电线下销额有所下滑，线上仍有小幅

增长，嵌入式电烤箱销量提升明显，线上线下均同增 40%+，均价维持稳定；吸尘器均价

同比提升，线上量价齐升。 

 

长期看好小家电板块的需求提升及新消费带来的行业焕新高增，持续建议关注销量

热度持续高涨的细分领域龙头小熊电器，公司在电商渠道具备先发优势，营销模式、产

品研发设计、组织架构等非常适应新消费时代的需求，同时公司后端研发能力、供应链

管理能力等方面也在不断巩固增强，长期具有较强增长潜力。建议关注多年维持小家电

领域龙头地位、且能够顺应时代变迁迅速调整的九阳股份，如今已形成适应年轻人需求

的产品研发体系、适应新消费的快速响应供应链体系和营销模式，预计新消费的发展将

为九阳股份带来新一轮增长点。建议关注具备较强爆款复制能力的新宝股份，公司具备

多年为海外高端品牌代工经验，供应链体系先进高效、能够快速响应，且旗下摩飞等自

主品牌已探索出可复制的爆款模式，随着公司将摩飞的成功复制到旗下其他品牌与产品，

未来进一步增长可期。并建议积极关注专注打磨高端小家电品质和钻研用户需求的北鼎

股份、小家电稳定龙头苏泊尔。 

 

11 月地产数据延续上月靓丽表现，销售面积延续较高增速，竣工方面持续修复，全

年地产竣工修复可期，预计明年上半年也将持续受益于地产需求及装修需求的延后释放。

维持全年地产竣工修复的判断，持续推荐地产后周期产业链。厨电 Q3、Q4 销售增速持

续显著恢复，数据表现亮丽，在竣工正增长、地产回暖的长期逻辑下，建议关注渗透率

持续提升的集成灶细分领域，持续建议关注具备较强产品优势和发展潜力的集成灶龙头

浙江美大以及把握多个前卫营销渠道，规模快速扩张的火星人。建议关注零售恢复显著，

同时随着地产转暖，预计将有明显边际改善精装修渠道厨电龙头老板电器。 

 

在地产需求及装修需求延后释放的逻辑下，白电环比改善趋势明显，四季度销售数

据亮眼。随着空调新能效标准生效，行业洗牌加剧，龙头份额有望进一步提升，且今年

白电行业价格战已进入尾声，终端均价亦有所改善，后续有望实现量价齐升，美的四季

度以来多品类份额提升，出口数据尤其亮丽，建议关注白电龙头底部复苏。推荐关注白
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电龙头美的集团、海尔智家、格力电器。 

 

2 数据专题 

2.1 白电 

本周白电整体线上、线下累计增速维持上周水平，部分品类增速表现亮眼。 

 

截至 W52，海尔 Q4 线下各品类累计增速维持上周水平，卡萨帝洗碗机依旧延续高

速增长，嵌入式电烤箱增速有所改善。Q4 线上各品类延续高增态势，空调增速略有提升。 

 

图表 1 海尔销售数据累计汇总 

 

资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。 

 

截至 W52，美的各品类整体线下 Q4 累计增速相比上周保持稳定，线下厨电套餐、

吸尘器、电压锅等部分品类略有承压。线上方面，空调增速相比上周略有改善，其他品

类整体增速略有压力。 
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图表 2 美的销售数据累计汇总 

 

资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。 

 

截至 W52，格力空调线上、线下 Q4 累计增速均有所改善。 

 

图表 3 格力销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。 

 

2.2 厨电 

厨电板块各品类增速波动不大，部分品类保持高速增长。 

 

截至 W52，老板电器线下嵌入式电烤箱、洗碗机 Q4 累计增速延续高增长势头，其

他品类增速维持稳定。线上各品类保持高速增长，嵌入式电烤箱在上周基础上更上一层

楼。 
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图表 4 老板销售数据累计汇总 

 

资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。 

 

截至 W52，华帝线上、线下各品类 Q4 累计增速与上周基本持平，线下厨电套餐增

速小幅上升，嵌入式电烤箱增速略有放缓。 

 

图表 5 华帝销售数据累计汇总 

 

资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。 

 

2.3 小家电 

小家电总体相较上周增速稳定，部分品类维持高增态势。 

 

截至 W52，九阳各品类线下 Q4 累计增速维持上周水平。线上洗碗机增速有所改善，

电压力锅有所放缓，其余品类维持稳定。 
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图表 6 九阳销售数据累计汇总 

 

资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。 

 

截至 W52，苏泊尔线上、线下整体维持上周增速，台式电烤箱略有放缓，仍保持高

增态势，电饭煲、电压力锅、料理机增速略微承压。线上豆浆机、料理机维持高速增长，

电压力锅、料理机增速略有放缓，其余品类表现稳定。 

 

图表 7 苏泊尔销售数据累计汇总 

 

资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。  
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截至 W52，小熊电器线下料理机 Q4 累计增速与上周基本持平，台式电烤箱增速稳

中有升。线上台式电烤箱增速小幅放缓，但仍保持正增长，其他品类延续高增态势。 

 

图表 8 小熊销售数据累计汇总 

 

资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。 

 

截至 W52，摩飞料理机线下 Q4 增速略有放缓。 

 

图表 9 摩飞销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。 

 

截至 W52，科沃斯线下 Q4 累计增速相比上周略有承压，线上维持上周水平。 

 

图表 10 科沃斯销售数据累计汇总（扫地机器人） 

 
资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。 

 

截至 W52，莱克吸尘器线下 Q4 累计增速相比上周略有改善。 

 

图表 11 莱克销售数据累计汇总 

 
资料来源：奥维云网，华安证券研究所 

注：1-11 月为月度数据，12 月为周度数据累加。 
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3 本周家电板块走势 

本周沪深 300 指数、中小板指数、创业板指数、家电板块涨跌幅分别为 3.4%、2.2%、

4.4%、3.7%。从细分板块看，白电、黑电、小家电涨跌幅分别为 4.6%、3.8%、1.0%。 

 

图表 12 家电指数周涨跌幅 图表 13 家电指数年走势 

 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

 

图表 14 家电重点公司估值 

 

资料来源：万得一致预期，华安证券研究所 

19A 20E 21E 22E 19A 20E 21E 22E

美的集团 6,912 5.2% 73.6% 3.6 3.6 4.1 4.7 26.7 26.5 23.2 20.6 15.1 6.4

格力电器 3,726 4.6% -2.2% 4.1 3.3 4.2 4.8 14.9 18.6 14.7 12.8 18.8 3.3

海尔智家 2,637 2.7% 52.8% 1.3 0.9 1.1 1.3 21.9 32.3 26.1 22.2 5.3 5.3

海信家电 196 1.5% 20.5% 1.3 1.0 1.2 1.4 10.8 13.7 11.7 10.5 6.4 2.2

老板电器 387 1.6% 22.4% 1.7 1.8 2.0 2.3 23.5 21.8 19.4 17.4 7.5 5.3

浙江美大 103 -1.3% 25.2% 0.7 0.8 1.0 1.2 21.2 18.6 15.6 13.1 2.4 6.3

华帝股份 77 -1.3% -32.4% 0.9 0.7 0.8 0.9 10.4 12.7 10.6 9.3 3.5 2.5

苏泊尔 640 7.6% 3.6% 2.3 2.3 2.7 3.0 31.6 32.2 27.8 24.6 8.4 8.8

九阳股份 246 -3.6% 29.7% 1.1 1.2 1.4 1.6 29.4 26.5 22.7 20.0 5.1 6.2

小熊电器 177 5.5% 114.0% 2.7 3.0 3.8 4.7 41.8 37.5 29.8 23.7 11.3 9.9

新宝股份 339 3.7% 159.3% 0.9 1.4 1.7 2.0 49.3 31.0 25.3 21.3 5.5 7.7

科沃斯 499 5.3% 336.1% 0.2 0.7 1.2 1.5 404.5 122.5 76.5 57.8 4.5 20.0

石头科技 691 0.3% 108.1% 15.7 18.5 22.8 27.0 63.8 53.9 43.9 37.0 89.7 11.1

飞科电器 204 -5.2% 26.9% 1.6 1.6 1.7 1.9 29.8 30.2 27.4 25.1 6.3 7.4

莱克电气 124 -1.0% 29.2% 1.3 1.4 1.6 1.8 24.0 21.9 19.0 17.1 8.0 3.8

荣泰健康 42 0.7% 2.0% 2.1 1.8 2.2 2.5 14.0 16.2 13.5 11.8 11.8 2.5

海信视像 150 2.4% 6.9% 0.4 0.7 0.8 0.9 25.7 16.1 13.8 12.2 11.1 1.0

兆驰股份 281 8.0% 78.2% 0.3 0.3 0.4 0.5 23.0 16.6 13.3 11.2 2.2 2.6

创维数字 85 3.5% -32.8% 0.6 0.6 0.7 0.9 13.0 14.4 11.1 9.1 3.5 2.2

白

电

小

家

电

黑

电

厨

电

【华安新消费】家电重点公司估值

年初至今

涨跌幅
公司

EPS PE
PB

市值

（亿元）

周涨

跌幅
BVPS
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4 原材料价格走势 

本周 SHFE 铜、铝现货结算价分别为 7804、1996 元/吨，本周涨跌 0.50%、-0.18%，

年初至今涨跌 26.57%、12.61%。钢铁价格指数、中塑价格指数为 129、963，本周涨跌

7.97%、-1.81%，年初至今涨跌 21.44%、8.93%。 

 

图表 15 铜铝价格走势（美元/吨） 图表 16 塑料价格走势（2005 年 11 月 1 日=1000） 

 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 17 钢材价格走势（1994 年 4 月=100） 图表 18 人民币汇率 

 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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5 房地产数据跟踪 

 

图表 19 累计商品房销售面积（亿平方米） 图表 20 当月商品房销售面积（亿平方米）） 

 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 21 累计房屋竣工面积（亿平方米） 图表 22 当月房屋竣工面积（亿平方米） 

 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 23 累计房屋新开工面积（亿平方米） 图表 24 当月房屋新开工面积（亿平方米） 

 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 25 累计房屋施工面积（亿平方米） 图表 26 大中城市成交面积（万平方米） 

 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

风险提示： 

地产表现低迷，需求修复不及预期。 
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[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。市场基准指数为沪深 300 指数。 
 
 


