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家用电器 

小米中期持续高增长 
小米集团公布半年报，H1收入 YOY+75.4%，经调利润 YOY+62.2%。

2018 年 H1，公司实现主营收入 796.5 亿元，YOY+75.4%，其中，Q2 实现

主营收入 452.4 亿元，YOY+68.3%。H1 实现经调整后利润 38.2 亿元，

YOY+62.2%，其中，Q2 实现经调整后利润 21.2 亿元，YOY+24.6%。 

分业务来看，智能手机业务 H1 收入达到 537.4 亿元，YOY+71.1%。产品

主要由销量增长驱动，销量达到 60.4 百万台，YOY+71.0%，印度、印尼分

别实现智能收入出货第一、第二。H1 产品均价为 889.7 元，基本持平。其

中，Q2 收入 305.0 亿元，YOY+58.7%，销量 YOY+43.9%。 

IoT 与生活消费产品业务 H1 收入 180.8 亿元，YOY+95.59%。其中 Q2 收

入 103.8 亿元，YOY+104.3%。截止 6 月 30 日，已经有 1.15 亿台小米 IoT

设备联网，环比+15%，继续为未来的互联网服务变现提供用户基础。 

互联网服务业务 H1 收入 69.9 亿元，YOY+57.1%，其中 Q2 收入 39.6 亿元，

YOY+63.6%。广告收入达到 25 亿元，YOY+69.6%，互联网增值服务收入

15 亿元，YOY+54.1%。用户规模与单用户贡献均有提升，截止 6 月 30 日，，

MIUI活跃用户达到 2.1 亿人，每名用户平均收入达到 19.1 元，YOY+15.4%。 

公司 H1毛利率为 13.9%，同比持平，其中 Q2毛利率为 12.5%，YOY-1.8PCT。

分业务上，智能手机业务 H1 毛利率为 7.5%（Q2 6.7%，YOY-2.0PCT），

IoT与生活消费产品业务 H1 毛利率为 11.7%（Q2 9.4%，YOY-2.3PCT），

互联网服务业务 H1 毛利率为 64.0%（Q2 62.8%，YOY+0.4PCT）。 

整体来看，公司海外扩张加速，盈利能力维持较高水平，且可转换可赎回优

先股公允价值变动大幅转正，未来盈利预期依然偏乐观。 

长租公寓发展，对家电需求影响偏正面。长租公寓通过新增及改造租赁物业，

推升家电需求。长租公寓未来继续发展的契机在于统一化物业改造吸引新流

动人口入住，通过集中开发租赁物业与改造旧公寓（住宅小区、城中村、厂

房等）模式，优化行业供给，并间接带动家电新增及更新需求。 

长租公寓短期虽有波动，但预期长期持续增长态势。在 1-2 线市场，租赁需

求依然明确，品牌公寓类型的优质供给依然较少。根据链家研究院测算，到

2021 年，全国十大重点城市中（含北上广深等），长租公寓供给量或达到

633 万间，较 2017 年提升 319%。虽然短期内，长租公寓发展可能受到金

融风险影响，但未来租赁房源市场供给依然有望保持机构化加速的状态。根

据链家研究院数据，国际上 B2C 房源市场占有率平均在 30%以上，其中日

本更是超过 80%，而我国市场 B2C 机构化供给占有率不到 5%。 

空调行业 7 月出货波动，龙头强化份额领先。在零售端下滑及去年高基数

影响下，7月总销量 YOY-2.6%，内销量 YOY-5.1%，外销量 YOY+4.4%。

受到天气因素和零售端需求相对较弱影响，7 月内销出货量出现一定波动，

但行业龙头凭借产品优势与渠道优势，增速依然超过行业，份额出现明显提

升。具体来看，格力销量 YOY +7.3%（内销+6.1%、外销+12.5%），市

占率 32.1%（+3.0PCT），美的销量 YOY +6.9%（内销+6.3%、外销+8.5%），

市占率 27.0%（+2.4PCT）。在行业性因素影响下，本月海尔销量 YOY-10.4%

（内销-14.6%、外销+25.0%），市占率 7.5%（-0.7PCT）。 

风险提示：原材料价格不利变化；人民币汇率大幅波动；行业竞争加剧。 
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一、家电板块行情回顾 

1.1 板块指数表现 

2018 年以来，家电板块下跌 24.22%，同期沪深 300 指数下跌 19.88%，上证综指下跌

19.30%，家电板块落后沪深 300 指数约 4.34 个百分点。 

 

本周家电指数下跌 7.09%，同期沪深 300 指数下跌 5.15%，上证综指下跌 4.52%，家电

板块落后沪深 300 指数约 1.94 个百分点。 

 

图表 1：市场指数与家用电器指数涨跌幅 

证券代码  证券简称  最新股价  本周涨幅  本月涨幅  本季涨幅  年初至今涨跌幅  

000300.SH 沪深 300 3,325.33 2.96% -5.47% -5.29% -17.50% 

000001.SH 上证综指 2,729.43 2.27% -5.11% -4.14% -17.47% 

801110.SI 家用电器 5,525.90 0.95% -12.09% -18.24% -23.51% 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表 2：本周各板块涨跌幅 

 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
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1.2 公司涨跌幅 

 

图表 3：2018 年以来 A 股家电板块股价涨跌幅表现 

证券代码 证券简称 总市值  最新股价  周涨跌幅  月涨跌幅  季涨跌幅  年初至今涨跌幅  

300160.SZ 秀强股份 30 4.97 6.4% 2.5% -25.4% -36.4% 

0921.HK 海信科龙 107 6.30 4.1% -11.9% -24.6% -26.9% 

0493.HK 国美电器 166 0.77 2.7% -7.2% -9.4% -18.1% 

000651.SZ 格力电器 2,343 38.94 2.5% -11.8% -17.0% -10.9% 

000418.SZ 小天鹅 A 269 46.40 2.2% -17.9% -28.3% -30.5% 

600261.SH 阳光照明 54 3.75 2.2% -1.6% -11.9% -29.6% 

600983.SH 惠而浦 42 5.53 2.0% -16.5% -13.4% -22.6% 

002242.SZ 九阳股份 126 16.38 2.0% -6.6% -5.2% 0.7% 

002543.SZ 万和电气 65 11.36 1.7% -23.8% -29.3% -33.8% 

002024.SZ 苏宁云商 1,120 12.03 1.7% -8.9% -13.8% -1.3% 

600839.SH 四川长虹 126 2.74 1.5% -6.5% -12.1% -21.0% 

000541.SZ 佛山照明 76 5.88 1.4% -3.0% -22.2% -26.8% 

600651.SH 飞乐音响 36 3.68 1.4% -16.2% -60.4% -59.8% 

600690.SH 青岛海尔 917 15.04 1.3% -12.7% -13.2% -18.8% 

002050.SZ 三花智控 273 12.86 1.1% -12.5% -27.0% -29.3% 

600854.SH 春兰股份 21 4.02 0.8% -4.7% -15.7% -27.6% 

002403.SZ 爱仕达 29 8.36 0.7% -7.5% -23.3% -31.3% 

000100.SZ TCL集团 379 2.80 0.7% -6.7% -16.7% -25.8% 

000333.SZ 美的集团 2,742 41.38 0.6% -13.1% -22.4% -23.6% 

002429.SZ 兆驰股份 106 2.35 0.4% -6.0% -27.5% -34.4% 

002032.SZ 苏泊尔 395 48.14 0.3% -11.0% 24.9% 21.0% 

603366.SH 日出东方 33 4.12 0.2% -11.6% -28.5% -30.1% 

600060.SH 海信电器 136 10.43 0.2% -7.4% -31.4% -29.4% 

002705.SZ 新宝股份 71 8.73 0.1% -8.2% -24.1% -26.9% 

002668.SZ 奥马电器 128 11.79 0.0% 0.0% -22.9% 4.8% 

000921.SZ 海信科龙 94 7.58 -0.8% -15.3% -35.1% -42.9% 

000016.SZ 深康佳 A 84 4.06 -1.0% -15.2% -40.2% -31.0% 

000521.SZ 美菱电器 34 3.40 -1.2% -10.8% -20.6% -31.9% 

002035.SZ 华帝股份 98 11.22 -1.5% -15.3% -34.7% -43.3% 

002677.SZ 浙江美大 92 14.21 -3.3% -16.0% -15.4% -13.9% 

600619.SH 海立股份 82 11.08 -3.8% -9.2% 7.3% -1.8% 

002508.SZ 老板电器 211 22.20 -10.4% -22.9% -38.2% -52.9% 

资料来源：wind，国盛证券研究所 
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二、原材料价格 

2.1 大宗原材料：受原油库存超预期和罢工风险减退影响，大宗商品走弱 

美元走弱叠加库存超预期减少，油价上涨 4.6%。受到 EIA 公布的美国原油库存超预期

下滑 580 万桶。同时，8 月 16 日至 8 月 22 日美元指数累计下跌 1.68%。在上述因素影

响下，本周原油价格上涨 4.6%，原油价格不变。 

 

2018 年上半年，原油价格均值 71.1 美元/桶，同比上涨 35.1%；线材价格 3478.2 元/

吨，同比上涨 40.1%。下半年至今，原油价格均值 74.1 美元/桶，同比上涨 47.1%；线

材价格 4276.5 元/吨，同比上涨 71.1%。 

 

受到金属废料进口关税影响，本周铜价/铝价上涨 1.3%/1.6%。中国对 160 亿美元美

国进口商品关税在 8 月 23 日生效，清单中包括金属废料，提高国内废铜/废铝进口成本，

带动价格上扬，本周铜价/铝价上涨 1.3%/1.6%。 

 

2018 年上半年，LME 3 个月铜价格均值 6947.0 美元/吨，同比上涨 20.1%；LME 3 个月

铝价格 2209.0 美元/吨，同比上涨 17.1%。下半年至今，LME 3 个月铜价格均值 6191.4

美元/吨，同比下跌 0.1%；LME 3 个月铝价格 2064.0 美元/吨，同比上涨 5.1%。 

 

图表 4：美元走弱叠加库存超预期减少，油价上涨 4.6%  图表 5：受到金属废料进口关税影响，本周铜价/铝价上涨 1.3%/1.6% 

 

 

 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
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2.2 上游面板价格：供给结构调整下，小尺寸面板价格反弹 

面板厂商供应结构调整，7 月整体面板价格止跌企稳，小尺寸面板价格上涨。根据群智

咨询数据，第 3 季全球主力整机厂商的面板需求数量有望季增 10.3%，面积有望季增

12.8%，大尺寸面板需求明显增长，部分面板厂商将部分小尺寸面板产能转移至大尺寸，

调整供应结构。上述原因影响下，8 月面板价格继续上涨，。32/40/43/49/55 寸面板价格

分别环比上涨 10.0%/ 5.3%/ 7.2%/ 1.7%/ 3.3%。 

 

图表 6：面板供给结构调整下，整体面板价格企稳，小尺寸面板价格反弹 

 

资料来源：wind、国盛证券研究所 

 

三、行业动态 

【WitsView：2018 8 月下旬 面板价格快报】 

 

2018 年 8 月下旬，55/43/32 寸面板价格 152/87/83 美元。环比+1/+4/+2 美元。 

 

【格隆汇：苏宁易购发布 818 战报：拼购订单 3 天破 1000 万】 

 

苏宁易购发布“818”全程战报。本次“818”发烧节全渠道订单量同比增长 155%，活

跃用户数同比增长 97%。“818”期间新开业各类门店 899 家，平均每 40 分钟新开业 1

家互联网门店。 

 

【wind: 人民币兑美元中间价大幅调升 358 个基点】 

 

人民币兑美元中间价大幅调升 358 个基点，报 6.8360，创 8 月 9 日以来新高，调升幅度

创 7 月 26 日以来最大。前一交易日人民币兑美元中间价报 6.8718，16:30 收盘价报

6.8525，23:30 夜盘收报 6.8560。 

 

【中怡康：2018 年 8000 元以上高端冰箱销量占比将突破 10%】 

 

2018 年 7 月 8000 元以上高端冰箱零售量份额达 9.1%，相比 2017 年同期增涨了 20%

以上。 
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四、公司动态 

4.1 公司资讯 

【格隆汇：中国手机占据印尼半壁江山 小米逼近龙头三星】 

 

科技市场研究公司 Counterpoint 日前发布了印尼智能手机市场二季度报告，其中中国手

机品牌获得了 53%的份额。三星电子仍然是印尼最大的手机品牌，占据了四分之一的份

额。小米公司排名第二，获得了 22%份额，和三星相比落后三个百分点。 

 

【格隆汇：三星雄霸上半年印度高端手机市场 一加第二】 

 

今年上半年，三星以 48%的份额领先印度高端智能手机市场（覆盖价格 3 万卢比（2942

元人民币）或以上的产品）；紧随其后的是中国智能手机厂商一加，市场份额为 25%，

苹果以 22%的份额排名第三。 

 

【SEMI：TCL 或将入股 JOLED 布局印刷式 OLED】 

 

据日本媒体 21 日报导，日本 OLED 面板制造商 JOLED 的增资协商陷入僵局，而在 Sony、

Panasonic 等日厂对出资一事兴趣缺缺下，陆韩厂商则是急速靠近 JOLED，可能将让

JOLED 变得不再是“纯日系”。 

 

JOLED 内部开始讨论，是否要让中国家电大厂 TCL 集团以取得不具议决权的优先股的形

式、进行出资，另外，电视用 OLED 面板巨擘 LG Display（LGD）则是对 JOLED 的印刷

式技术抱持高度兴趣。 

 

4.2 公司公告 

【歌尔股份:2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 84.26 亿，同比-15.52%，归母净利 4.45 亿，同比-38.11%。 

 

【乐金健康:2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 5.08 亿，同比+13.43%，归母净利 3106 万，同比-9.86%。 

 

【盾安环境:2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 47.08 亿，同比+22.03%，归母净利 5485 万，同比-16.67%。 

 

【新宝股份:关于回购部分社会公众股份的预案】 

 

公司拟以不超过 10 元/股的价格回购公司股份，回购金额不超过 1 亿元，计回购股份数

量不低于 1,000 万股，约占公司目前已发行总股本的 1.22%以上。 

 

【天际股份:2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 4.06 亿，同比-11.86%，归母净利 3015 万，同比-77.60%。 
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【立霸股份:2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 5.71 亿，同比+3%，归母净利 4019 万，同比+1%。 

 

【地尔汉宇：2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 3.68 亿，同比-1.23%，归母净利 0.63 亿，同比-34.31%。 

 

【好太太：2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 5.70 亿，同比+21.45%，归母净利 1.11 亿，同比+55.58%。 

 

【康盛股份：2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 15.55 亿，同比+4.18%，归母净利-0.07 亿，同比-109.30%。 

 

【麦格米特：2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 10.31 亿，同比+63.36%，归母净利 0.65 亿，同比+40.38%。 

 

【欧普照明：2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 35.28 亿，同比+17.21%，归母净利 3.58 亿，同比+38.37%。 

 

【九阳股份：2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 36.40 亿，同比+11.34%，归母净利 3.70 亿，同比+2.44%。 

 

【漫步者：2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 4.31 亿，同比+1.30%，归母净利 0.42 亿，同比-39.91%。 

 

【深圳华强：2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 48.97 亿，同比+58.06%，归母净利 3.60 亿，同比+83.85%。 

 

【日出东方：2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 14.00 亿，同比+19.07%，归母净利-0.16 亿，同比-120.53%。 

 

【四川长虹：2018 年半年度报告】 

 

2018 年上半年，公司收入 384.02 亿，同比+10.47%，归母净利 1.69 亿，同比+9.26%。 

 

【深康佳 A:关于收到中标通知书的自愿性信息披露公告】 

 

本公司控股子公司毅康科技有限公司所属联合体收到了潍坊滨海经济技术开发区中央城

区开发服务中心下发的《中标通知书》，确认毅康公司所属联合体为潍坊滨海经济技术开

发区中央城区综合提升项目的中标人。 
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风险提示 

原材料价格不利变化；人民币汇率大幅波动；行业竞争加剧。 
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