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行业涨跌幅比较  

    

%  1M 3M 12M 

厨卫电器 7.58 16.34 -0.76 

沪深 300 -1.21 6.71 -9.79 
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相关报告 
 

1 家用电器行业 2023 年 2 月报：供需双端改善，

家电消费有望回暖 2023-02-13 

2 家用电器行业 2023 年年度投资策略：复苏乘

风，筑底回升 2022-12-30 

3 厨电行业点评：厨电企业近期经营情况总结

2022-12-15    

重点股票  
2021A 2022E 2023E 

评级  
EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  

 

火星人  0.93 36.87 0.98 35.02 1.27 26.94 买入  

亿田智能 1.96 28.93 2.18 24.62 2.68 20.02 买入  

帅丰电器 1.75 11.11 1.46 13.28 1.86 10.47 买入  

老板电器 1.41 22.29 2.07 15.16 2.34 13.45 买入  
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 地产政策支持树立良好预期，厨电板块涨幅领先：22年在疫情和地产

双重压制下，厨电作为强地产关联板块，也受到一定的负面影响。基

于今年强竣工的基调奠定，居民信心逐渐回暖，年初至今年 3月 3日

的厨电板块的涨幅达到 21.16%，在家电的细分板块里涨幅位居第一。 

 新兴厨电和旧房改造的匹配度有待提高：传统厨电主要包括烟灶和消

毒柜，对应我国目前大量的存量房，新兴厨电则包括集成灶、洗碗机

和蒸烤箱等，主要瞄准新房和存量房改造。厨房空间有限，但随更多

功能实用的厨电出现，厨电更加一体化集成化，集成灶由于自身下排

式吸烟设计和一体机属性，和旧房改造的安装适配度较低，集成烹饪

中心则保留了上吸烟，且各电器独立安装维修，相对更适合于旧房改

造，同时兼具了节省空间和功能集成特点，目前除了方太，亿田和华

帝也布局了该业务；另外公司也不断加强集成灶和集成水槽的套系售

卖，加速形成自身第二增长。 

 产品内卷，渠道之争激烈：根据奥维云网数据，22年全年集成灶市场

均价同比约下降 3%，但是以价换量效果在行业整体承压的情况下并不

好，全年线上销量 72.9 万台，同比-7.15%，线下销量 217.2 万台，同

比-1.73%。厨电渠道碎片化趋势加剧，除了积极培育大商和进驻家装

渠道，大力增加终端见面率，打造终端店面数量优势之外，22 年开始

各品牌也积极发力渗透率较低的下沉市场，目前全国下沉网点约4万

个，主要通过与天猫京东合作的下沉小店形式进入，当前亿田智能、

帅丰电器和火星人的下沉网点都不足 1000 家，增长空间较大。 

 厨电的家装环节位置前移，有望成为新的流量入口：相比以前家电在

装修环节中的置后，如今基于厨电集成化和嵌入式的大趋势，厨电的

购买安装顺序正不断前移，形成了先厨电后定制的模式，因此厨电在

家装环节中也收获了更多流量，存在业务向整体厨房定制拓展的可能，

目前集成灶四小龙亿田智能、帅丰电器、火星人和浙江美大已纷纷布

局了橱柜业务，强化厨房全场景定制的模式。  

 风险提示： 行业竞争加剧，原材料价格波动，终端销售不及预期。 
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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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