
 

 

 

 

 

最近一年行业指数走势 
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投资要点： 

 上周板块表现：上周家电行业-3.26%，位列 28 个申万一级行业第

28 位，同期沪深 300、中小板指、创业板指的涨跌幅分别为-1.71%、

-1.44%、-0.19%。上周涨幅前五为: 高斯贝尔（+32.17%）、朗迪

集团（+9.96%）、奇精机械（+9.51 %）、康盛股份（+9.03 %）、顺

威股份（+8.12 %）。 

 上周陆股通家电股持仓变化：从持股数量的绝对变化上看，上周外

资增持最多的三个标的为青岛海尔（+772 万股）、小天鹅 A（+334

万股）、华帝股份（+321 万股）。从流通股占比变化角度，陆股通

增持前三位为小天鹅 A（+0.76pcts）、华帝股份（+0.36pcts）、万

家乐（+0.35pcts）。 

 2018 空调冷年：线上竞争加剧，卖点新旧更替。2018 年冷年收官，

家用空调市场在去年高基数和地产不景气的背景下仍实现较快增

长，零售量和零售额为 6026 万台/2116 亿元，同比+9.7%/+12.8%，

同期家电市场零售总额同比+4.6%。2018 年冷年家用空调市场呈

两大趋势：（1）线上线下增速差大幅收窄，17 冷年线上、线下零

售量增速为 87.4%、12.3%，而 18 冷年线上、线下为 34.3%、-0.8%，

尽管线上增速仍高于线下，但随着线上红利消退，线上对线下的掠

夺式增长已成过去，各品牌为追求增长将加剧线上竞争。（2）随着

变频、高能效化、艺术化、智能等旧卖点逐渐普及，其成长性和溢

价性逐渐降低，厂商因此开始培育新卖点，如温湿双控和舒适风分

别占整体市场零售份额 3.4%和 3.5%，分别较去年增长 2.2pcts 和

2.0pcts。 

 上周重要公告 

 【苏泊尔：关于回购公司股份的进展公告】公司拟以平均成本不超

过人民币 46.18 元/股的价格回购公司股份并予以注销。公司本次预

计回购股份不超过公司股本总额的 2%，数量不超过 16,424,879

股。截止本公告日，公司暂未回购股份。根据相关规定，公司将于

首次回购股份事实发生的次日予以公告。 

 【莱克电气：关于股东减持股份计划时间过半的进展公告】截至公

告日，立达投资/盛融创投通过集中竞价交易累计减持公司股份

60,000/38,000 股，占公司总股份的 0.015%/0.009%；莱克投资、

立达投资、尼盛创投与盛融创投拟合计向倪祖根先生转让公司无限

售流通 A 股股份 4,977 万股，占公司总股本的 12.41%，截至目前

尚未办理上述股份的协议转让过户手续。 

风险提示：地产销售不及预期；原材料成本上升；人民币大幅升值。 
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1、 上周行业回顾 

1.1  行情回顾 

上周板块表现：上周家电行业-3.26%，位列 28 个申万一级行业第 28 位，同期

沪深 300、中小板指、创业板指的涨跌幅分别为-1.71%、-1.44%、-0.19%。细

分板块来看，上周白色家电-3.68%，黑色家电-1.87%，小家电-2.26%。行业内

上市公司，上周涨幅前五为: 高斯贝尔（+32.17%）、朗迪集团（+9.96%）、奇精

机械（+9.51 %）、康盛股份（+9.03 %）、顺威股份（+8.12 %）。 

估值水平：细分板块龙头公司2018年预测PE/PEG分别为：格力电器（7.91/0.33）、

美的集团（12.73/0.60）、青岛海尔（11.26/0.68）、老板电器（11.96/0.83）、华

帝股份（12.70/0.34）、苏泊尔（24.05/0.97）、飞科电器（21.83/1.49）、莱克电

气（19.95/0.48）、三花智控（17.20/0.89）、海信电器（10.11/0.28）。家电行业

PE（TTM）为 16.52 倍，较 2011 年以来的平均估值溢价-28.08%。 

 

图1：家电板块年初至今涨跌幅  图2：上周家电行业涨跌幅 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

图3：申万一级行业涨跌幅  图4：家电板块PE(TTM) 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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表1：重点公司2018年估值水平   

细分行业 公司名称 18 年业绩增速（%） 18 年预测 PE 18 年预测 PEG 

白电 

格力电器 24.07 7.91 0.33 

美的集团 21.34 12.73 0.60 

青岛海尔 16.44 11.26 0.68 

海信科龙 -29.72 8.11 -0.27 

长虹美菱 645.58 14.20 0.02 

小天鹅 A 22.10 15.99 0.72 

三花智控 19.42 17.20 0.89 

厨电 

老板电器 14.46 11.96 0.83 

华帝股份 37.84 12.70 0.34 

浙江美大 45.59 19.73 0.43 

万和电气 26.80 12.08 0.45 

小家电 

苏泊尔 24.85 24.05 0.97 

九阳股份 8.41 16.90 2.01 

新宝股份 6.38 14.45 2.26 

莱克电气 41.56 19.95 0.48 

飞科电器 14.65 21.83 1.49 

黑电 

TCL 集团 40.94 9.99 0.24 

海信电器 35.81 10.11 0.28 

创维数字 0.00 0.00 0.00 

兆驰股份 22.98 13.19 0.57 

数据来源：Wind，财通证券研究所；注：2018年业绩增速为Wind一致预期 

 

表2：上周个股涨幅前五位 

代码 名称 周涨跌幅（%） 

002848.SZ 高斯贝尔 32.17 

603726.SH 朗迪集团 9.96 

603677.SH 奇精机械 9.51 

002418.SZ 康盛股份 9.03 

002676.SZ 顺威股份 8.12 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

表3：上周个股跌幅前五位 

代码 名称 周涨跌幅（%） 

002035.SZ 华帝股份 -5.37 

002705.SZ 新宝股份 -5.63 

000651.SZ 格力电器 -6.19 

300160.SZ 秀强股份 -6.36 

300247.SZ 乐金健康 -9.44 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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1.2  陆股通持仓变化 

上周陆股通家电股持仓变化：从持股数量的绝对变化上看，上周外资增持最多的

三个标的为青岛海尔（+772 万股）、小天鹅 A（+334 万股）、华帝股份（+321

万股），减持最多的三只股票为格力电器（-1743 万股）、老板电器（-382 万股）、

TCL 集团（-337 万股）。从流通股占比变化的角度，上周陆股通增持前三位为小

天鹅 A（+0.76pcts）、华帝股份（+0.36pcts）、万家乐（+0.35pcts），减持前三

位是老板电器（-0.40pcts）、格力电器（-0.29pcts）、荣泰健康（-0.17pcts）。 

 

表4：上周深股通持仓情况变化  

 
持股数量变化（万股） 持仓占流通股比例（%） 

持仓占流通股比例变化

（pct） 

小天鹅 A 333.64 7.49 0.76 

华帝股份 320.75 0.91 0.36 

万家乐 239.26 0.38 0.35 

奥佳华 57.66 0.68 0.10 

三花智控 167.58 10.05 0.08 

银河电子 51.28 0.52 0.04 

海信科龙 10.57 0.36 0.01 

奋达科技 3.59 0.06 0.01 

创维数字 8.24 0.07 0.00 

兆驰股份 17.35 0.05 0.00 

奥马电器 0.00 0.10 0.00 

同洲电子 0.00 0.00 0.00 

秀强股份 0.00 0.00 0.00 

乐金健康 0.00 0.00 0.00 

盾安环境 0.00 0.16 0.00 

*ST 德奥 0.00 0.04 0.00 

深康佳 A -12.81 0.51 -0.01 

四川九洲 -14.63 0.00 -0.02 

TCL 集团 -337.45 0.30 -0.02 

康盛股份 -23.36 0.90 -0.02 

九阳股份 -23.12 0.02 -0.03 

美的集团 -202.74 13.10 -0.03 

苏泊尔 -80.09 4.00 -0.10 

格力电器 -1742.55 7.79 -0.29 

老板电器 -381.53 9.71 -0.40 

数据来源：Wind，财通证券研究所  
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表5：上周沪股通持仓情况变化  

 持股数量变化（万股） 持仓占流通股比例（%） 
持仓占流通股比例变化

（pct） 

飞科电器 11.91 10.13 0.27 

海信电器 291.26 0.70 0.23 

青岛海尔 771.53 7.57 0.12 

莱克电气 3.43 0.16 0.00 

日出东方 0.00 0.00 0.00 

惠而浦 0.00 0.00 0.00 

四川长虹 -0.91 0.07 0.00 

荣泰健康 -8.83 0.46 -0.17 

数据来源：Wind，财通证券研究所  

 

图5：格力电器陆股通周度持股数变化（万股）  图6：美的集团陆股通周度持股数变化（万股） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

图7：青岛海尔陆股通周度持股数变化（万股）  图8：老板电器陆股通周度持股数变化（万股） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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图9：华帝股份陆股通周度持股数变化（万股）  图10：小天鹅A陆股通周度持股数变化（万股） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

图11：苏泊尔陆股通周度持股数变化（万股）  图12：飞科电器陆股通周度持股数变化（万股） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

图13：莱克电气陆股通周度持股数变化（万股）  图14：三花智控陆股通周度持股数变化（万股） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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2、 重点数据跟踪  

2.1  厂商出货量 

空调：我国家用空调 7 月出货量 1370 万台，同比-2.60%。其中内销 988 万台

（YoY-5.10%），出口 382 万台（YoY+4.40%）。上市公司方面，产业在线最新

数据显示 2018 年 6 月格力电器、美的集团、青岛海尔家用空调内销出货量分别

同比变化+19.03%、+24.39%、+11.43%。 

 

图15：家用空调月度销量及其增速  图16：家用空调月度内销量及其增速 

 

 

 

数据来源：产业在线，财通证券研究所  数据来源：产业在线，财通证券研究所 

 

图17：家用空调月度出口及其增速  图18：格力家用空调月度销量及其增速 

 

 

 

数据来源：产业在线，财通证券研究所  数据来源：产业在线，财通证券研究所 
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图 19：美的家用空调月度销量及其增速  图 20：海尔家用空调月度销量及其增速 

 

 

 

数据来源：产业在线，财通证券研究所  数据来源：产业在线，财通证券研究所 

 

冰箱&洗衣机：产业在线最新数据显示，2018 年 6 月我国冰箱出货量 717 万台，

同比-0.60%，其中内销 392 万台，同比-1.10%，出口 325 万台，同比 0.00%。

洗衣机方面，7月出货量456万台（YoY-0.70%），其中内销301万台（YoY+2.40%），

出口 155 万台（YoY-6.20%）。 

 

图 21：冰箱月度销量及其增速  图 22：冰箱月度内销量及其增速 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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图 22：冰箱月度出口及其增速  图 24：洗衣机月度销量及其增速 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

 
 

图23：洗衣机月度内销量及其增速  图24：洗衣机月度出口及其增速 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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2.2  原材料价格 

截止上周，铜现货价格 48,060 元/吨，周环比-1.25%，较年初-12.14%；铝现货

均价 14,600 元/吨，周环比-1.22%，较年初-0.14%；中国塑料价格指数周环比

-0.48%，较年初-1.76%；钢材价格指数周环比-0.02%，较年初-2.39%。 

 

图 25：现货铜和铝价格走势 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

图26：钢材价格指数（冷轧薄板）  图27：中国塑料价格指数 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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2.3  地产销售：三四线热度持续提升，市场分化加剧 

统计局 1-7 月地产数据：三四线热度持续提升，市场分化加剧。2018 年 1-7 月

全国商品房销售面积同比增长 4.2%，较 1-5 月增速上升 0.9 个百分点。单月来

看, 7 月商品房销售面积同比+9.9%，较 6 月上升 5.4 个百分点，其中一线/二线/

三四线城市的销售增速分别为+14.3%/-7.1%/+11.0%，我们认为一线销量同比已

于今年初见底回升；二线销量已见底；三四线有望继续上涨。 

 

图 28：国内商品房销售面积（累计值）  图 29：各级城市商品房销售面积增速 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 
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3、 重要公告 

 

表 6：上周重点公司公告 

公司名称 公告名称 公告内容 

金莱特 《关于重大资产重组进展公告》 

公司正在筹划重大资产重组事项，拟通过发行股份及/或支付现
金的方式收购福玛特机器人科技股份有限公司 100%股权。经公

司申请，公司股票自 2018 年 6 月 15 日上午开市起停牌。停牌

期间，公司及有关各方严格按照中国证监会和深圳证券交易所

等有关规定，积极推进本次重大资产重组的各项工作。公司将

根据相关规定履行信息披露义务，每五个工作日发布一次重大
资产重组事项的进展公告。 

爱仕达 
《关于回购公司股份的进展公

告》 

公司于第四届董事会第十次会议和 2018 年第一次临时股东大

会审议通过预案，同意公司使用自有资金以集中竞价交易方式

回购公司股份，用于后期实施股权激励计划或员工持股计划。

回购总金额不超过 1.56 亿元，回购价格不超过 13 元/股，回购

股份数不超过 1200 万股，回购股份期限为自股东大会审议通过

回购股份方案之日起不超过 12 个月。截至 2018 年 8 月 31 日，
公司累计回购股份数量 5,993,322 股，占公司总股本的 1.71%，

最高成交价为 11.90 元/股，最低成交价为 9.08 元/股，支付的

总金额为 64,833,272.28 元（含交易费用）。 

苏泊尔 
《关于回购公司股份的进展公

告》 

公司于第六届董事会第六次会议及2017年年度股东大会审议通

过预案，拟以平均成本不超过人民币 46.18 元/股的价格（经

2017 年度权益分派后现调整至 45.46 元/股）回购公司股份并予
以注销。公司本次预计回购股份不超过公司股本总额的 2%，按

目前公司总股本计算，回购股份数量不超过 16,424,879 股，回

购股份期限为自股东大会审议通过回购股份方案之日起不超过

12 个月。截止本公告日，公司暂未回购股份。根据相关规定，

公司将于首次回购股份事实发生的次日予以公告。 

新宝股份 
《关于回购部分社会公众股份
的债权人通知公告》 

公司于 2018 年 9 月 7 日召开 2018 年第四次临时股东大会，拟

使用自有资金不超过人民币 1 亿元，以集中竞价交易方式回购
公司部分社会公众股份并注销。回购股份价格不超过 10 元/股，

预计可回购股份不低于 1,000 万股，占公司总股本约 1.22%以

上，具体回购股份的数量以回购期满时实际回购的股份数量为
准。回购股份期限自股东大会审议通过回购股份方案之日起至

2019 年 5 月 31 日。公司特此通知债权人，自本通知公告之日起
45 日内，可以凭有效债权证明文件及凭证向本公司要求清偿债

务或要求本公司提供相应担保。 

莱克电气 
《关于股东减持股份计划时间
过半的进展公告》 

截至公告日，立达投资通过集中竞价交易累计减持公司股份

60,000 股，占公司总股份的 0.015%；盛融创投通过集中竞价交
易累计减持公司股份 38,000 股，占公司总股份的 0.009%；莱克

投资、立达投资、尼盛创投以及盛融创投均未通过大宗交易进

行减持。2018 年 5 月 30 日和 2018 年 6 月 26 日，公司披露公告，
莱克投资、立达投资、尼盛创投与盛融创投拟合计向倪祖根先

生转让公司无限售流通 A 股股份 4,977 万股，占公司总股本的
12.41%，截至目前尚未办理上述 4,977 万股股份的协议转让过

户手续。莱克投资、立达投资、尼盛创投与盛融创投减持时间

已经过半，减持计划尚未实施完毕。 

四川长虹 
《关于转让上海长虹大厦的进

展公告》 

为进一步提升公司资产利用效率，节约管理成本，盘活存量资

产，公司决定公开转让上海长虹大厦，近日，公司已完成上海
长虹大厦的对外转让工作。本次交易方式为通过西南联合产权

交易所公开挂牌转让，受让方为太仓璟瑕咨询管理有限公司，

与本公司无关联关系，本次交易价格 8120 万元，交易款项已结

清，产权过户已完成。本次交易扣除相关税费后，公司实现收

益约 5100 万元。 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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4、 风险提示 

地产销售不及预期；原材料成本大幅上升；人民币升值幅度过大。 
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也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。在法律许可的情况下，本公司的员

工可能担任本报告所提到的公司的董事。 

本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。在任何情况下，本报告中的信息或所表述

的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

任何责任。 

本报告仅作为客户作出投资决策和公司投资顾问为客户提供投资建议的参考。客户应当独立作出投资决策，而基于本报

告作出任何投资决定或就本报告要求任何解释前应咨询所在证券机构投资顾问和服务人员的意见； 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用，或再次分发给

任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。 
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