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投资要点： 

 本周行情：本周 SW 家用电器行业指数降幅 0.95%，上证综指降幅 1.94%，家电

板块跑赢上证综指 0.99pct，本周涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 4 位。 

 产业在线公布 4 月空调数据，内销回暖。4 月空调总销量 1770 万台，同比+2.87%

（内销同比+7.70%，出口同比-3.28%），前 1-4 月累计总销量 5797 万台，同比

1.49%（内销同比+4.39%，出口同比-1.92%）。 

 分品牌看，美的 4 月内销大幅增长 79.05%。4 月格力总销量同比-8.74%（内销同

比-7.69%，出口同比-10.53%），美的总销量同比+34.18%（内销同比+79.05%，

出口+1.94%），海尔总销量同比-16.15%（内销同比-8.62%，出口-35.56%）。市场

份额看，1-4 月美的内销市场份额提升 4.83pct 至 25.06%，格力份额-1.44pct 至

32.76%，海尔份额-1.81pct 至 10.33%。 

 4 月零售端降幅扩大。根据中怡康，4 月空调零售量同比-13.75%，零售额同比-

15.64%；1-4 月累计零售量同比-6.32%，零售额同比-7.64%。零售均价看，4 月

单月格力零售均价+5.58%，美的-8.72%，海尔-3.72%。零售端市场份额看，格力

同比-4.37pct 至 33.39%，美的+3.99pct 至 28.71%，海尔+0.58%至 10.92%。 

 美的内销大幅增长主要由于终端促销，均价降幅大于其他品牌，带动出货量大幅度

提升，市场份额提升显著，根据调研得知，格力 4 月起跟进终端促销。终端需求

看，年初至今处于波动状态，1 月-4 月单月零售量增速为-18.17%/-3.27%/+4.95%/-

13.7%，目前看终端需求仍无明显复苏迹象，厂商促销也可见行业竞争状况不容放

松。行业景气度看目前仍处于低谷水平，但长期看空调保有率为 120 台/户，根据

每户 2 台空调推算，空调渗透率仍有 60%以上的增长空间，长期成长性依旧显著。

建议关注格力电器、美的集团. 

 风险提示：宏观经济下行，地产持续不景气，行业竞争加剧，出口贸易风险 
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 1. 本周市场回顾 

本周 SW 家用电器行业指数降幅 0.95%，上证综指降幅 1.94%，家电板块跑赢上证

综指 0.99pct，本周涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 4 位。 

图 1 本周申万一级行情涨跌幅 

 

资料来源：Wind，德邦证券研究所 

 

表 1 家电行业涨跌前十个股 

涨幅前十名 跌幅前十名 

证券代码 证券简称 周涨幅% 证券代码 证券简称 周跌幅% 

300342.SZ 天银机电 33.16% 002418.SZ 康盛股份 -11.64% 

002052.SZ 同洲电子 25.97% 002290.SZ 中科新材 -11.31% 

600336.SH 澳柯玛 10.32% 603519.SH 立霸股份 -9.70% 

002519.SZ 银河电子 9.07% 000921.SZ 海信家电 -6.87% 

002759.SZ 天际股份 7.00% 603657.SH 春光科技 -6.12% 

002668.SZ 奥马电器 5.21% 603486.SH 科沃斯 -6.05% 

002723.SZ 金莱特 4.03% 603355.SH 莱克电气 -5.98% 

300249.SZ 依米康 3.61% 300247.SZ 乐金健康 -5.91% 

002676.SZ 顺威股份 3.15% 002681.SZ 奋达科技 -5.79% 

002616.SZ 长青集团 2.36% 603996.SH 中新科技 -5.51% 
资料来源：wind，德邦研究 
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 2. 本周行业要闻汇总 

奥马电器巨亏 19 亿“吃掉”10 年净利 出资 1.26 亿设立消费金融公司被终止 

奥马电器公告称，5 月 12 日上午 8 时 30 分左右，全资子公司奥马冰箱第二分
厂包装材料仓库（位于广东省中山市南头镇东福北路）发生火灾事故，事故发生后，
公司立即启动应急预案，组织现场救援并积极配合消防部门进行灭火工作，火势已
于当日上午 10 时左右得到控制。事故对奥马冰箱的生产及经营影响较小，子公司
的业务经营均正常开展。尽管火灾造成的损失不大，但奥马电器 2018 年的亏损却
十分巨大。实际上，奥马电器的主业一直坚挺。年报显示，奥马电器 2018 年冰箱
实现销量 893.04 万台，实现净利润 3.53 亿元增长 9.58%。拖垮奥马电器的是互金
业务。受国内宏观经济形势、金融政策和金融行业整体环境的影响，奥马电器商业
保理业务、助贷业务、车贷业务等部分应收账款预计无法收回，计提坏账准备 11.21

亿元。由于部分助贷业务出现逾期，确认预计负债 3.97 亿元。同时，对收购中融金
（北京）科技有限公司形成的商誉计提减值准备 5.48 亿元。（来源：长江商报） 

互联网电视进入中场之争 智能手机厂商也加入战局 

蛰伏两年的 Letv 超级电视,在上周发布了新一代超 5 系列新品,同时 Letv 超级
电视正式将中文品牌升级为“乐融”,乐融 Letv 也基本完成了与乐视的切割。从 2013

年 5 月 7 日乐视第一代电视 X60 发布,正式开启了互联网电视元年算起,6 年时间过
去,如今互联网电视“硬件免费+内容盈利”模式却难以为继。除小米电视外,其它如
乐视、暴风、微鲸、看尚、17TV 等互联网电视品牌都有点“哑火”,或处境堪忧或
已然消失。然而,在 5G 等新技术的发展下,互联网电视除了要面对传统电视品牌,还
要面对智能手机厂商这个新对手的竞争。除华为极大可能在今年发布彩电产品之
外,OPPO 也在近期加紧布局研发智能电视产品。（来源：新快报） 

专访索尼中国董事长:坚持高端路线 52 万元电视卖断货 

索尼坚持高端、大屏化的产品策略不会改变。前段时间，索尼迎来部门结构调
整，将影像产品事业部、家电影音事业部和移动产品事业部合并为消费电子品和解
决方案事业部。索尼的愿景是通过事业部门的整合，三大消费电子业务能够向同一
个方向发展。谈到华为要出电视，高木一郎认为，这不是件容易的事，做手机和做
电视是两回事。索尼(中国)有限公司董事长高桥洋更是自信满满的表示，两年后的
索尼手机一定让人刮目相看。X1 系列芯片是索尼电视的核心竞争力之一，而目前，
包括三星、LG、海信在内的厂商也开始对其芯片进行大力宣传。根据传闻，华为很
可能在即将推出的电视新品中采用自主研发的海思芯片。如今在高端电视市场，一
场以芯片为主的战争正在悄然打响。不管是液晶还是 OLED 电视，光依靠面板很难
呈现出最好的画质表现，芯片是决定画质优劣的重要因素，但能否制造出业界领先
的画质处理技术，是需要进行大量前端的数据库信息积累，来为后端图像处理芯片
研发服务的。（来源：新浪数码） 

家居卖场卖家电 家电卖场卖家居 

在家居卖场买电器、或在家电卖场买家具，已屡见不鲜。上周以来，随着美的
置业投资欧瑞博、索菲亚与格力合作、我乐家居与方太合作，家居行业与家电行业
欲在智能家居市场“共闯一片天地”。近年来，家居家电行业的合作频频，智能家居
的发展使两者的分界线模糊。索菲亚与格力合作后，消费者在定制柜类的设计环节，
就能挑选空调、冰箱、空气净化器、厨房空调等电器。索菲亚家居品牌部负责人表
示：“这样既让二次购买环节更简单，又可以避免家电和家具之间的尺寸误差、位置
偏差”。（来源：信息时报） 
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 3. 行业重点公告汇总 

【三星新材】关于控股股东,实际控制人股份质押的公告 

2019 年 5 月 14 日，杨阿永先生依据《浙江三星新材股份有限公司公开发行 A

股可转换公司债券之股份质押反担保合同》将其持有三星新材的 1000 万股有限售
条件股份质押给德清联创科技新城建设有限公司。因联创建设（作为质权人）为公
司公开发行A股可转换公司债券提供连带责任保证担保，杨阿永先生（作为出质人）
以其持有的 1000 万股三星新材股份为联创建设的上述保证担保提供股份质押反
担保。截至本公告日，杨阿永先生持有公司 2529.12 万股有限售条件股份，占公司
总股本的 28.24%。杨阿永先生本次质押后，累计质押股份为 1000 万股，占其持股
总数的 39.54%，占公司总股本的 11.17%。 

【小天鹅 A】关于美的集团股份有限公司发行 A 股股份吸收合并本公司现金选
择权实施的提示性公告 

本公司股票（股票代码：000418、200418）已自 2019 年 5 月 8 日开始连续停
牌，此后小天鹅 A 股股票、B 股股票进入现金选择权派发、行权申报、行权清算交
收阶段，不再交易。现金选择权实施完毕后，本公司将向深交所申请终止上市，本
公司股东所持股份将在实施换股后，转换成美的集团股份在深交所上市及挂牌交易。
小天鹅 A 股股东、 B 股东所持每 1 股有权行使现金选择权股份将获派 1 份现金选
择权，本次共计派发 41,709 份 A 股现金选择权，9,900 份 B 股现金选择权小天鹅
A 股股票、B 股股票现金选择权的行权价格分别为 37.85 元/股、27.88 港元/股。、
截至 2019 年 5 月 7 日（本公司股票最后一个交易日）小天鹅 A 股股票、B 股股票
的收盘价分别为 57.39 元/股、51.65 港元/股，相对于现金选择权行权价格分别溢价
51.62%、85.26% 

【格力电器】关于控股股东拟召开投资者见面会的提示性公告 

格力集团拟通过公开征集受让方的方式协议转让格力集团持有的格力电器总
股本 15%的股票；本次公开征集转让的实施将可能导致公司控股股东和实际控制人
发生变更；本次转让价格不低于提示性公告日（2019 年 4 月 9 日）前 30 个交易日
的每日加权平均价格的算术平均值。2019 年 5 月 14 日，公司收到格力集团发来的
《关于拟召开意向投资者见面会的通知》，截至目前，格力集团正在根据相关法律法
规的要求研究制定公开征集转让的具体方案，。会议时间：2019 年 5 月 22 日（星
期三）下午 15:30。会议地点：广东省珠海市前山金鸡西路珠海格力电器股份有限
公司会议室。 

【聚隆科技】关于股东拟协议转让股份的提示性公告 

2019 年 5 月 16 日，张芜宁等 14 名聚隆科技股东拟将合计持有的公司无限售
流通股 18,854,097 股（占公司总股本的 9.43%）以 14 元/股的价格通过协议转让
的方式转让给领驰基石；实际控制人刘军先生、刘翔先生拟分别将其持有的公司无
限售流通股 9,919,032 股（占公司总股本的 4.96%）、13,736,238 股（占公司总股
本的 6.87%）以 14 元/股的价格通过协议转让的方式转让给领汇基石；宁国汇智、
程卫东等 4 名股东拟将其持有的公司无限售流通股 2,476,998 股（占公司总股本的
1.24%）、7,875,000 股（占公司总股本的 3.94%）以 14 元/股的价格通过协议转让
的方式转让给弘唯基石。上述协议转让过户完成后，领驰基石、领汇基石、弘唯基
石（代表“华盈基金”）将分别持有公司 9.43%、11.83%、5.18%的股份。领汇基
石、领驰基石、弘唯基石受同一控制人张维先生控制，张维先生将控制公司 26.43%

的股份。刘军、刘翔父子将合计持有公司 35.48%的股份，仍为公司实际控制人，本
次协议转让不会导致公司控制权发生变更。 
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 4. 行业数据 

产业在线数据显示，2019 年 3 月家用空调内销同比+2.90%，2 月家用空调出
口同比-7.61%；2019 年 3 月冰箱内销同比-2.30%，3 月冰箱出口同比+17.3%；
2019 年 3 月洗衣机内销同比-5.10%，3 月洗衣机出口同比+18.6%%。 

 
图 2 家用空调内销量当月同比（%）  图 3 家用空调出口量当月同比 

 

 

 
资料来源：产业在线，德邦研究  资料来源：产业在线，德邦研究 

 
图 4 冰箱内销量当月同比（%）  图 5 冰箱出口量当月同比（%） 

 

 

 
资料来源：产业在线，德邦研究  资料来源：产业在线，德邦研究 

 
 
 
图 6 洗衣机内销量当月同比（%）  图 7 洗衣机出口量当月同比（%） 

 

 

 
资料来源：产业在线，德邦研究  资料来源：产业在线，德邦研究 
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