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传统品类持续承压，新兴品类景气度延续
核心观点

传统品类持续承压，新兴品类景气度延续

根据奥维云网监测数据显示，11月空调、冰箱、洗衣机、油烟机、
集 成 灶 、 洗 碗 机 、 小 家 电 和 扫 地 机 器 人 线 上 销 额 分 别 同 比

-12.5%/+4.6%/-8.7%/-12.3%/+42.3%/+4.7%/-27.5%/+35.1%，其中集
成灶与扫地机器人两大新兴品类延续高景气，11月线上销额增速在主要
家电品类中表现亮眼。

线下市场方面，11月空调、冰箱、洗衣机、油烟机、集成灶、洗碗
机 、 小 家 电 和 扫 地 机 器 人 线 下 销 额 分 别 同 比

-21.4%/-9.1%/-14.5%/-20.8%/+31%/+1.3%/-29%/-11.7%，集成灶线下
销售韧性十足，销额增速领跑主要家电品类。

投资建议：建议关注渗透率加速提升的集成灶行业和扫地机器人行

业，未来行业有望保持高速增长。受益标的：线上布局领先、营销能力

突出、高速增长的集成灶龙头企业火星人；渠道加速拓展、品牌营销升
级的集成灶优质企业亿田智能；双品牌驱动高增，海内外加速布局的扫
地机器人龙头科沃斯；深研技术造就领先产品力，品宣加码占领消费者

心智的扫地机器人优质企业石头科技。

北上资金动态

上周（12.13-12.17）北上资金持股比例增加 TOP3：浙江美大、苏泊
尔、海尔智家；持股比例减少 TOP3：新宝股份、海容冷链、小熊电器。

行业估值水平

从板块估值水平来看，截至 2021年 12月 17日，家电板块 PE-TTM
估值为 19.82X。

上周市场及板块行情回顾

上周沪深 300指数-1.99%，上证指数-0.93%，家电板块-3.98%。从

家电细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为-3.86%、-0.85%、
-4.08%。

个股中，上周涨幅前三名是 ST圣莱（+14.19%）、创维数字（+8.89%）、

金海高科（+6.45%）；上周跌幅前三名是*ST 中新（-12.59%）、火星

人（-8.29%）、澳柯玛（-8.17%）。

原材料价格变动

上周铜价指数-0.54%，铝价指数+2.82%，冷轧板卷指数+0.67%，中
国塑料城价格指数-1.03%，聚合 MDI 现货价+2.99%，聚醚软泡价格
-3.96%；2021 年以来，铜价指数+19.48%，铝价指数+26.29%，冷轧板

卷指数-0.33%，中国塑料城价格指数+5.38%，聚合MDI现货价+6.37%，
聚醚软泡价格-32.58%。

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.上周投资要点

1.1 传统品类持续承压，新兴品类景气度延续

根据奥维云网监测数据显示，11月空调、冰箱、洗衣机、油烟机、集

成 灶 、 洗 碗 机 、 小 家 电 和 扫 地 机 器 人 线 上 销 额 分 别 同 比

-12.6%/+4.6%/-8.7%/-12.3%/+42.3%/+4.7%/-27.5%/+35.1%，其中集成灶与

扫地机器人两大新兴品类延续高景气，11月线上销额增速在主要家电品类

中表现亮眼。前 11个月空调、冰箱、洗衣机、油烟机、集成灶、洗碗机、

小 家 电 和 扫 地 机 器 人 累 计 销 额 分 别 同 比

+12.3%/+24.8%/+24%/+6.4%/+33.8%/+10.2%/-8.8%/+29%，除小家电同比

负增长之外，其余品类累计销额均同比增长。

线下市场方面，11月空调、冰箱、洗衣机、油烟机、集成灶、洗碗机、

小 家 电 和 扫 地 机 器 人 线 下 销 额 分 别 同 比

-21.4%/-9.1%/-14.5%/-20.8%/+31%/+1.3%/-29%/-11.7%，集成灶线下销售韧

性十足，销额增速领跑主要家电品类。前 11个月空调、冰箱、洗衣机、油

烟机、集成灶、洗碗机、小家电和扫地机器人累计销额分别同比

+1.7%/+0.6%/-0.3%/-0.2%/+55.9%/+11.5%/-23.4%/+9.2%。

图表 1. 11月主要家电品类线上表现

空调 冰箱 洗衣机 油烟机 集成灶 洗碗机 小家电 扫地机器人

销额同比 -12.6% 4.6% -8.7% -12.3% 42.3% 4.7% -27.5% 35.1%
均价(元/台) 2970 2940 1779 1693 8190 4145 204 3142
均价同比 3.1% 7.2% 1.9% 9.4% 21.8% 15.3% 5.5% 64.3%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

图表 2. 前 11月主要家电品类线上表现

空调 冰箱 洗衣机 油烟机 集成灶 洗碗机 小家电 扫地机器人

销额同比 12.3% 24.8% 24.0% 6.4% 33.8% 10.2% -8.8% 29.0%
均价(元/台) 2926 2345 1639 1548 7354 3913 175 2378
均价同比 14.4% 12.9% 9.8% 11.5% 19.9% 12.9% 2.6% 41.9%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

图表 3. 11月主要家电品类线下表现

空调 冰箱 洗衣机 油烟机 集成灶 洗碗机 小家电 扫地机器人

销额同比 -21.4% -9.1% -14.5% -20.8% 31.0% 1.3% -29.0% -11.7%
均价(元/台) 4120 6602 4196 3976 10251 7095 509 4006
均价同比 13.4% 20.5% 18.0% 8.8% 14.3% 8.5% 5.1% 68.5%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所
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图表 4. 前 11月主要家电品类线下表现

空调 冰箱 洗衣机 油烟机 集成灶 洗碗机 小家电 扫地机器人

销额同比 1.7% 0.6% -0.3% -0.2% 55.9% 11.5% -23.4% 9.2%
均价(元/台) 3759 5526 3775 3728 9826 6937 479 2822
均价同比 7.0% 15.0% 11.2% 9.1% 12.5% 7.9% 1.8% 37.0%

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

投资建议：建议关注渗透率加速提升的集成灶行业和扫地机器人行业，

未来行业有望保持高速增长。受益标的：线上布局领先、营销能力突出、

高速增长的集成灶龙头企业火星人；渠道加速拓展、品牌营销升级的集成

灶优质企业亿田智能；双品牌驱动高增，海内外加速布局的扫地机器人龙

头科沃斯；深研技术造就领先产品力，品宣加码占领消费者心智的扫地机

器人优质企业石头科技。

1.2 北上资金动态

上周（12.13-12.17）北上资金持股比例增加 TOP3：浙江美大、苏泊尔、

海尔智家；持股比例减少 TOP3：新宝股份、海容冷链、小熊电器。

图表 5. 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/%

浙江美大 102.79 2.35% 10.30% -1.67%

苏泊尔 499.12 7.87% 5.26% -6.13%

海尔智家 2596.85 10.60% 4.08% -3.44%

石头科技 543.75 3.96% 2.79% -0.37%

华帝股份 52.47 3.60% 1.22% -2.98%

海信家电 150.35 8.89% -0.42% -4.14%

美的集团 4797.64 17.52% -0.69% -4.45%

科沃斯 865.59 5.22% -1.16% -14.19%

格力电器 2099.64 11.35% -2.36% -3.01%

九阳股份 170.36 11.61% -2.43% -3.35%

公牛集团 991.40 18.56% -2.97% -2.31%

老板电器 318.02 10.46% -5.86% -4.48%

小熊电器 93.62 0.57% -6.94% -5.64%

海容冷链 114.91 0.21% -14.96% 2.11%

新宝股份 198.66 0.99% -16.33% -4.03%
资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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1.3 行业估值水平

从板块估值水平来看，截至 2021年 12月 17日，家电板块 PE-TTM 估

值为 19.82X。

图表 6. 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-1.99%，上证指数-0.93%，家电板块-3.98%。从家

电细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为-3.86%、-0.85%、-4.08%。

图表 7. 上周申万一级行业涨跌幅 图表 8. 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 ST圣莱（+14.19%）、创维数字（+8.89%）、

金海高科（+6.45%）；上周跌幅前三名是*ST 中新（-12.59%）、火星人
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（-8.29%）、澳柯玛（-8.17%）。

图表 9. 上周涨幅前 10名公司 图表 10. 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

【国务院办公厅印发《“十四五”冷链物流发展规划》】12月 12日，国务

院办公厅发布关于印发“十四五”冷链物流发展规划的通知。《规划》提

出，到 2025年，初步形成衔接产地销地、覆盖城市乡村、联通国内国际的

冷链物流网络，基本建成符合我国国情和产业结构特点、适应经济社会发

展需要的冷链物流体系，调节农产品跨季节供需、支撑冷链产品跨区域流

通的能力和效率显著提高，对国民经济和社会发展的支撑保障作用显著增

强。（国务院办公厅）

【两部门发文提出释放重点领域消费潜力】国家发展改革委、工业和信息

化部近日发布《关于振作工业经济运行 推动工业高质量发展的实施方案的

通知》，提出释放重点领域消费潜力。加快新能源汽车推广应用，加快充

电桩、换电站等配套设施建设。健全家电回收处理体系，实施家电生产者

回收目标责任制。鼓励有条件的地方在家电等领域推出新一轮以旧换新行

动。鼓励开展新能源汽车、智能家电、绿色建材下乡行动。（国家发改委、

工信部）

【极米科技“双十二”圆满收官】根据极米官方数据，双十二期间极米全

网成交总额（GMV）破亿，同比增长超 160%。其中官网 GMV 同比增长超
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120%，天猫、京东 GMV同比增长均超 150%，天猫 6分 29秒超去年双十

二全天数据。抖音首次参加双十二，超今年双十一开门红 GMV，创单日成

交记录。单品方面，人气爆品 NEW Z6Xw全网单品销量超 1万台。（IT之

家）

【海信视像旗下 Vidda持续发力音乐电视】12月 15日，海信旗下年轻潮牌

Vidda发布第二代音乐电视 V5G。作为为年轻人定制的旗舰级音乐电视，该

机型搭载 Vidda HiFi 音响系统，配备 13个 JBL发声单元。（中国经济网）

【海尔双十二再获全网第一】海尔智家双十二天猫渠道实现整体销额同比

增长 63%，位居大家电行业第一；京东渠道达成全品类销冠。高端方面，

天猫双十二卡萨帝销额增幅达 178%，京东渠道卡萨帝自 11日 20：00至 12

日 24：00销额同比增长 48%；场景方面，卡萨帝天猫双十二成套销额同比

增长 75%，京东成套累计增长 258%。（家电消费网）

【海尔推出全自动洗地机器人】海尔生活家电新一代全自动洗地机器人

H10+于 2022年 15日开启全网预售，H10+实现了“吸拖洗”三合一，其搭

载了智能感知系统，且配备自动烘干和抗菌杀菌功能。（艾肯家电网）

【2021年 11月白电线上市场总结】据奥维云网(AVC)线上市场监测数据显

示，11月白电各品类中，冰箱、冰柜、洗衣机、独立式干衣机和空调线上

零售额规模分别为 87.4亿元、7.3亿元、85.1亿元、4.9亿元和 72.1亿元，

同比分别为 4.6%、16.1%、-8.7%、95.5% 和-12.6%；冰箱、冰柜、洗衣机、

独立式干衣机和空调的均价分别为 2940元、1181元、1779元、4741元和

2970 元，同比分别为 7.2%、-3.6%、1.9%、27.0% 和 3.1%；各品类中，

高端品零售额占比分别为 5.6%、5.6%、2.0%、7.0% 和 3.1%，同比分别为

1.1%、-3.8%、0.8%、4.0% 和-0.9%。（奥维云网）

【2021年 11月厨电线上市场总结】据奥维云网(AVC)线上市场监测数据显

示，11月厨卫主要品类中，油烟机、洗碗机、集成灶、电热和燃热的线上

零售额规模分别为 19.3亿元、10.1亿元、13.8亿元、14.5亿元和 17.2亿元，

同比分别为-12.3%、4.7%、42.3%、-23.7%和 0.0%；油烟机、洗碗机、集

成灶、电热和燃热的均价分别为 1693元、4145元、8190元、1064元和 1828

元，同比分别为 9.4%、15.3%、21.8%、7.1%和 8.4%；各品类中，高端品

零售额占比分别为 1.5%、7.8%、5.6%、0.9%和 8.2%，同比分别为 0.8%、
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4.3%、5.1%、-0.1%和 2.3%。（奥维云网）

【2021年 11月小家电线上市场总结】据奥维云网(AVC)线上市场监测数据

显示，本月小家电线上零售额规模为 41.5 亿元，同比-27.5%；均价为 204

元，同比 5.5%；高端品零售额占比 5.3%，同比-0.1%；各品类中，电饭煲

IH 加热类型产品零售额占比 43.3%，同比 10.8%；从价格段来看，2000+

的电饭煲零售额占比10.6%，同比2.7%，破壁机零售额占比8.4%，同比-2.1%。

（奥维云网）

【2021年 11月环境电器线上市场总结】据奥维云网(AVC)线上市场监测数

据显示，本月环电主要品类中，净化器、净水器和扫地机器人线上零售额

规模分别为 7.0 亿元、14.2 亿元和 24.3亿元，同比分别为-2.1%、-8.2%和

35.1%；净化器、净水器和扫地机器人的均价分为 1625元、1857元和 3142

元，同比分别为 11.3%、18.0%和 64.3%；各品类中，高端品零售额占比分

别为 10.5%、3.2%和 61.5%，同比分别为 3.2%、1.6%和 43.9%。（奥维云

网）

【2021年前 11月集成洗碗机线上增速亮眼】据奥维云网（AVC）线上监测

数据显示，2021年 1-11月洗碗机零售额同比增长 10.2%，其中集成洗碗机

零售额同比增长 200.8%。2021年 11月洗碗机零售额同比增长 4.7%，其中

集成洗碗机零售额同比增长 121.4%。（奥维云网）

3.2重点公司公告

【苏泊尔】股票回购：公司拟以自有资金以集中竞价方式回购社会公众股

份用以实施股权激励计划，回购最高价不超过 67.68 元/股，回购数量为

120.95万股。

【苏泊尔】股权激励：公司发布 2021年限制性股票激励计划（草案），拟

以每股 1元的价格授予 293名激励对象限制性股票数量 120.95万股，占公

告日总股本的 0.15%。

【苏泊尔】开展预付款融资业务：公司发布《关于开展预付款融资业务的

议案》，拟于 2022年度继续开展业务授信总额度不超过 7亿元，授信滚动

使用后年度总规模不超过 14亿元的预付款融资业务以解决优质经销商的资
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金需求问题并支持公司营销业务发展。

【苏泊尔】回购进展：公司于 2021年 12月 15日首次实施回购股份，回购

数量 31万股，占总股本的 0.04%，最高、最低成交价分别为 65.00元/股、

64.25元/股，耗资 0.2亿元。

【苏泊尔】限售股上市流通：公司发布限售股份上市流通公告，本次解除

限售股份 2.06 亿股，占总股本的 25.52%，上市流通日期为 2021 年 12 月

22日。

【火星人】发行可转债：公司拟向不特定对象发行可转换公司债券，募资

总额不超过 6.8亿元，扣除 7500万元财务性投资因素后，发行规模为不超

过 6.04亿元。发行面值为 100元，期限 6年，转股价不低于募集说明书公

告日前 20个交易日 A股股票均价，募资资金拟全部投资用于智能厨电生产

基地建设项目。

【石头科技】股权激励进展：公司 2020年限制性股票激励计划第一个归属

期第二批次归属完成，本次归属股票的上市流通数量为 1.59万股，占总股

本的 0.02%，上市流通日为 2021年 12月 20日。

【海尔智家】向子公司增资并成立智慧生活家电事业部：公司拟向全资子

公司青岛海尔智慧生活电器有限公司增资 35亿元，同时以该子公司为主体

成立智慧生活家电事业部，将其提升至于冰洗业务同级的一级战略单元。

【海尔智家】股权激励：公司向 18名激励对象授予股票期权 452.52万份，

行权价格为 25.63元/股，授权日为 2021年 12月 15日。

4.原材料价格变动情况

上周铜价指数-0.54%，铝价指数+2.82%，冷轧板卷指数+0.67%，中国

塑料城价格指数-1.03%，聚合MDI 现货价+2.99%，聚醚软泡价格-3.96%；

2021年以来，铜价指数+19.48%，铝价指数+26.29%，冷轧板卷指数-0.33%，

中国塑料城价格指数+5.38%，聚合 MDI 现货价+6.37%，聚醚软泡价格

-32.58%。
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图表 11. SHFE铜收盘价（元/吨） 图表 12. 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 13. 冷轧价格指数（元/吨） 图表 14. 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 15. 聚合MDI现货价（元/吨） 图表 16. 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

截至 2021 年 12 月 17 日，美元兑人民币汇率中间价报 6.3651，较 12

月 10号下调 51bp，年初至今下跌 2.69%。
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图表 17. 美元兑人民币中间价

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。

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
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