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11月集成灶行业持续高景气
核心观点

11月集成灶销售高增。根据奥维云网数据（W45-W48）显示，集成

灶线上销额 11月同比增长 77%，前 11个月累计销额同比增长 33%，11

月线上均价同比增长 23%。线下渠道方面，集成灶线下销售额 11月同

比增长 21%，前 11个月累计销额同比增长 43%，线下均价同比增长 16%。

分公司看，亿田智能 11月线上销额同比增长 154%，线下 KA销额

同比下滑-30%。火星人 11月线上销额同比增长 89%，线下 KA 销额同

比增长 58%。浙江美大 11月线上销额同比增长 234%，线下 KA销额同

比增长 16%。帅丰电器 11月线上销额同比增长 125%。

投资建议：建议关注渗透率加速提升的集成灶行业，未来行业有望

保持高速增长。受益标的：具备线下渠道优势和产品优势的集成灶龙头

浙江美大；线上布局领先、营销能力突出、高速增长的集成灶线上王者

火星人；渠道加速拓展、品牌营销升级的集成灶优质企业亿田智能。

北上资金动态

上周（12.06-12.10）北上资金持股比例增加 TOP3：石头科技、小熊
电器、浙江美大；持股比例减少 TOP3：海容冷链、华帝股份、九阳股

份。

行业估值水平

从板块估值水平来看，截至 2021年 12月 10日，家电板块 PE-TTM
估值为 20.08X。

上周市场及板块行情回顾

上周沪深 300指数+3.14%，上证指数+1.63%，家电板块+5.43%。从

家电细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为+6.08%、+1.74%、

+4.18%。

个股中，上周涨幅前三名是亿田智能（+22.85%）、海信家电

（+17.01%）、老板电器（+12.69%）；上周跌幅前三名是澳柯玛（-16.96%）、

盾安环境（-10.82%）、天银机电（-7.4%）。

原材料价格变动

上周铜价指数+0.36%，铝价指数+0.21%，冷轧板卷指数+0%，中国

塑料城价格指数-0.26%，聚合MDI 现货价-1.78%，聚醚软泡价格-3.08%；

2021 年以来，铜价指数+20.1%，铝价指数+20.85%，冷轧板卷指数

-1.33%，中国塑料城价格指数+6.87%，聚合MDI 现货价+3.28%，聚醚

软泡价格-28.54%。

风险提示

主要原材料价格波动的风险；宏观经济影响；市场竞争加剧风险
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1.核心观点

1.1 11月集成灶行业持续高景气

11月集成灶销售高增。根据奥维云网数据（W45-W48）显示，集成灶

线上销额 11月同比增长 77%，前 11个月累计销额同比增长 33%，11月线

上均价同比增长 23%。线下渠道方面，集成灶线下销售额 11月同比增长 21%，

前 11个月累计销额同比增长 43%，线下均价同比增长 16%。

图表 1. 集成灶线上销售额 11月同比增长 77% 图表 2. 集成灶线下销售额 11月同比增长 21%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

图表 3. 集成灶线上销售量 11月同比增长 44% 图表 4. 集成灶线下销售量 11月同比增长 4.6%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所



请仔细阅读报告尾页的免责声明 4

家用电器

图表 5. 集成灶线上均价 11月同比增长 23% 图表 6. 集成灶线下均价 11月同比增长 15%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

分公司看，亿田智能 11月线上销额同比增长 154%，前 11个月累计销

额同比增长 126%；11月线下 KA销额同比下滑-30%，前 11个月累计销额

同比增长 79%。火星人 11月线上销额同比增长 89%，前 11个月累计销额

同比增长 66%；11月线下 KA销额同比增长 58%，前 11个月累计销额同比

增长 144%。浙江美大 11月线上销额同比增长 234%，前 11个月累计销额

同比增长 37%；11月线下 KA销额同比增长 16%，前 11个月累计销额同比

增长 20%。帅丰电器 11月线上销额同比增长 125%，前 11个月累计销额同

比增长 84%。

图表 7. 亿田智能线上销额 11月同比增长 154% 图表 8. 亿田智能线下 KA销额同比下滑 30%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所
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图表 9. 火星人线上销额 11月同比增长 89% 图表 10. 火星人线下销额 11月同比增长 57%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

图表 11. 浙江美大线上销额 11月同比增长 234% 图表 12. 浙江美大线下销额 11月同比增长 16%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

图表 13. 帅丰电器线上销额 11月同比增长 125%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所
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投资建议：建议关注渗透率加速提升的集成灶行业，未来行业有望保

持高速增长。受益标的：增速领跑行业、渠道加速拓展的集成灶优质企业

亿田智能；线上布局领先、营销能力突出、高速增长的集成灶线上王者火

星人。

1.2 北上资金动态

上周（12.06-12.10）北上资金持股比例增加 TOP3：石头科技、小熊电

器、浙江美大；持股比例减少 TOP3：海容冷链、华帝股份、九阳股份。

图表 14. 家电板块北上资金周度变化

公司名称 公司市值/亿元 北上资金持股/A股总数 北上资金上周增持比例/% 上周股价市场表现/%

石头科技 545.66 3.85% 14.07% 11.15%

小熊电器 99.22 0.61% 12.80% 11.50%

浙江美大 104.53 2.11% 12.05% 4.39%

新宝股份 207.01 1.16% 11.50% 6.92%

科沃斯 1008.76 5.28% 6.55% 8.52%

老板电器 332.92 11.07% 4.99% 12.69%

公牛集团 1014.85 19.11% 4.94% 8.97%

苏泊尔 531.71 7.45% 4.59% 9.58%

海尔智家 2684.95 10.17% 4.42% 6.09%

格力电器 2164.70 11.62% 3.10% 4.63%

海信家电 159.34 8.93% 1.89% 17.01%

美的集团 5021.12 17.64% -0.34% 7.06%

九阳股份 176.26 11.89% -0.85% 4.50%

华帝股份 54.08 3.56% -5.25% 5.28%

海容冷链 112.54 0.24% -34.92% 1.23%

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

1.3 行业估值水平

从板块估值水平来看，截至 2021年 12月 10日，家电板块 PE-TTM 估

值为 20.08X。
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图表 15. 家电板块 PE-TTM

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

2.上周市场及板块行情回顾

上周沪深 300指数+3.14%，上证指数+1.63%，家电板块+5.43%。从家

电细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为+6.08%、+1.74%、+4.18%。

图表 16. 上周申万一级行业涨跌幅 图表 17. 年初至今申万行业各板块涨跌幅

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

个股中，上周涨幅前三名是亿田智能（+22.85%）、海信家电（+17.01%）、

老板电器（+12.69%）；上周跌幅前三名是澳柯玛（-16.96%）、盾安环境

（-10.82%）、天银机电（-7.4%）。
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图表 18. 上周涨幅前 10名公司 图表 19. 上周跌幅前 10名公司

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

3.行业新闻与重点公司公告

3.1行业新闻动态

【老板电器与红星美凯龙达成新一轮战略合作】老板电器高管近日到访红

星美凯龙，双方达成新一轮战略合作，老板将 100%入驻红星美凯龙智能电

器生活馆，计划 3年入驻 300家智能电器生活馆，2022年将打造 10家厨房

空间战略体验店和 30家 5A级大店，深度运营 30家以上重点门店，冲刺完

成全年 7亿的目标。（产业在线）

【前 11个月我国家电出口量同比增长 12.1%】12月 7日，海关总署发布数

据显示，11月我国出口家用电器 3.39 亿台，同比下降 2.8%；1-11月累计

出口 35.52亿台，同比增长 12.1%。（中国家电网）

【10 月精装修市场洗碗机销售情况】根据奥维云网数据，2021 年 10 月精

装修新开盘项目规模 27.32万套，同比下降 29.2%。其中，洗碗机配套规模

5.2万套，同比增长 20.1%，配套率 19%，较去年同期增长 7.8pct。（奥维

云网）

【1-10月精装修市场净水器销售情况】根据奥维云网数据，2021年 1-10月，

地产精装修市场规模 231.5万套，同比下降 13.2%；精装修市场净水器配套

规模 47.7 万套，同比增长 14.5%，其产品配置率连年上升至 20.6%，较去

年同期+5pct。（奥维云网）
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【海信与苏宁签署战略合作协议】12月 9日苏宁易购高管到访海信集团，

正式签署 2022年度战略合作协议，年度销额突破 100 亿元，并确定了“3

年突破 500亿”的长期目标，双方正式启动“海信&苏宁易购圣元春活动”，

2022年双方将重点围绕高端、品质化家电、门店提效和场景体验方面不断

突破。（同花顺财经）

【澳柯玛商用电器联合推出最新一代智能售卖柜】近日，今麦郎饮品 2022

年渠道商共识会在全国 28个会场举行，澳柯玛商用电器与哈哈便利联合打

造的 AI无人零售柜作为智能柜代表亮相本次大会，向今麦郎全国经销商客

户展示了应用 Ai技术的最新一代智能售卖柜。（环球家电网）

【11月卡萨帝场景套购占 3 成】卡萨帝依托全国布局的超 800家三翼鸟卡

萨帝 001号店，11月场景套购比例达到 36.15%，其中厨房场景、衣帽间场

景套购比例超过 50%，打开新的增长空间。（环球家电网）

【海尔冰箱泰国增幅 65%，跃居市场 TOP3】海尔冰箱 1-10月泰国市场增

幅 65%，跃居市场 TOP3，其中，海尔 T门冰箱 Q3以 34%的市场份额位居

行业第一。海尔立足用户需求进行高端创牌，通过升级用户储鲜方案，受

到市场与用户的双重认可，为海外可持续发展奠定基础。（环球家电网）

3.2重点公司公告

【科沃斯】可转债发行结果：公司平价发行 10.4亿元可转债，其中原股东

有限配售 1.39亿元，公众投资者认购 8.88亿元，主承销商包销 0.14亿元。

【华帝股份】高管变动：潘垣枝先生辞去公司总裁职务，继续担任公司董

事，由董事长潘叶江先生兼任公司总裁。

4.原材料价格变动情况

上周铜价指数+0.36%，铝价指数+0.21%，冷轧板卷指数+0%，中国塑

料城价格指数-0.26%，聚合MDI现货价-1.78%，聚醚软泡价格-3.08%；2021

年以来，铜价指数+20.1%，铝价指数+20.85%，冷轧板卷指数-1.33%，中

国塑料城价格指数+6.87%，聚合MDI现货价+3.28%，聚醚软泡价格-28.54%。
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图表 20. SHFE铜收盘价（元/吨） 图表 21. SHFE铝收盘价（元/吨）

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

图表 22. 冷轧价格指数（元/吨） 图表 23. 中国塑料价格指数

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

图表 24. 聚合MDI现货价（元/吨） 图表 25. 聚醚软泡价格（元/吨）

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

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。
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2、宏观经济影响：宏观经济下行将影响各个行业，对行业产生不利影响。

3、市场竞争加剧风险：市场竞争加剧将对公司经营业绩产生一定影响。
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特别声明

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于 2017年
7月 1 日起正式实施。根据上述规定，东亚前海证券评定此研报的风险等级为 R3（中风险），因此通过公共平

台推送的研报其适用的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者。若您并非

专业投资者及风险承受能力为 C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何

信息。

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。

分析师声明

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证

券所发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量

和准确性、客户的反馈、竞争性因素以及东亚前海证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保

证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。

分析师介绍

王刚，东亚前海证券研究所家电组组长。复旦大学经济学硕士。2018年加入东亚前海证券，擅长基本面研

究和行业趋势跟踪。

投资评级说明

东亚前海证券行业评级体系：推荐、中性、回避

推荐： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现强于同期市场基准指数。

中性： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现基本与同期市场基准指数持平。

回避： 未来 6－12个月，预计该行业指数表现弱于同期市场基准指数。

市场基准指数为沪深 300指数。

东亚前海证券公司评级体系：强烈推荐、推荐、中性、回避

强烈推荐：未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数涨幅在 20%以上。该评级由分析师给出。
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回避： 未来 6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数跌幅在 5%以上。该评级由分析师给出。

市场基准指数为沪深 300指数。

分析、估值方法的局限性说明

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法

及模型均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。
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