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投资摘要： 

本周板块表现：本周沪深 300指数下滑 2.27%，申万家用电器指数下滑 2.18%，

涨幅高于沪深 300 指数 0.09pct，位列申万 28 个一级行业涨跌幅榜第 11 位。

从行业 PE（TTM）看，家电行业 PE（TTM）为 18.7 倍，位列申万 28 个一

级行业的第 20 位。 

原材料市场，大家电各主要原材料均出现上涨。其中冷轧卷板价格显著上涨

4.4%，铜价上涨 2.3%，铝价上涨 3%，塑料价格上涨 2%。液晶面板 5 月价格

进一步下滑，32 寸、43 寸、55 寸环比下降 3 美元、6 美元/片及 5 美元/片。

地产市场，一线同比下滑 10.4%，二线同比下滑 6.2%，三线同比下滑 27%。 

每周一谈：智能电视成主流 高清化智能化为核心驱动 

彩电产品由早期传统电视已全面转向 DTV、IPTV、OTT 等智能新型电视。不

同于传统电视单向传播，以双向线路交互（DTV）、IP 专网传输（IPTV）、互联

网传输（OTT）为基础的智能电视成为市场主导。其自主性控制播放内容、各

终端互联、语音/体感人机交互等特性形成产品替代驱动力。 

同时，显示技术作为彩电核心技术保持高速迭代，为高清化打造基础。在成熟

的 LCD 显示之外，自发光的 OLED、QLED 技术迅速成长，动态 HDR 及激光

微投等新赛道技术也在高速发展，显示技术高速迭代为产品高清化打造基础。 

国内整体彩电低迷背景下，智能电视已快速成熟替代传统电视份额。 

 19 年国内彩电整体零售量 4772 万台，下滑 2%，3 年 CAGR 为-1.6%。  

 增量市场已被智能电视覆盖，存量市场快速迭代。较 2011 年智能电视出

货份额仅 16%，18 年已达 90%成为核心主题，同期保有量实现 37%。 

 IPTV 及 OTT 模式快速普及。至 19 年家庭收视占比中 IPTV 及 OTT 分为

20%/11%，较 16 年提升 12pct/7pct，用户规模较数字电视迅速飙升。 

 智能电视联网化渗透加深，激活量快速提升。18 年国内总激活量已达

1.86 亿台，五年 CAGR 高达 53.6%，产业流量变现能力持续提升。 

政策利好超高清产业，严格管控保证行业智能化健康成长。《超高清视频产业

发展行动计划（2019-2022 年）》明确了“4K 先行、兼顾 8K”的技术路线，

为产业高清化带来直接政策利好。而近年强化的资质/业务管控强化了智能化

中各应用平台规范，引导良性竞争，同时智能家居政策也助力规模发展。 

电视终端高清化、智能化成为核心驱动力。19 年我国 4K 渗透率达 69%，预

计 2020 年 4K 家庭增长 3372 万户，8K 销量突破 20 万台。伴随 5G 红利物联

网推进，AI+IoT 战略下近年国内智能家居增速超 20%，智能影音占比 45.2%，

电视有望成体系中交互核心媒介乃至控制中枢。19 年各广告主增投智能电视

硬件资源也彰显市场对趋势的看好，盈利模式有望优化。 

投资策略及组合：在政策及技术红利下，智能电视产业高清化、智能化成为核

心驱动力，管控规范及趋势成长下产业优化值得期待。推荐组合：格力电器、

美的集团、老板电器、三花智控、九阳股份各 20%。 

风险提示：原材料价格大幅波动；疫情控制不及预期；地产修复不及预期。 
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1. 智能电视成主流 高清化智能化为核心驱动 

电视是最早普及并市场成熟的家电之一，在彩电存量市场达到峰值后，伴随着显示

技术、智能技术、通讯技术等持续快速发展，市场已由早期传统电视全面转向智能

化、高清化、可交互的智能电视市场，在当前 5G、物联网、超高清等技术产业快速

发展下，智能电视硬件市场也将具备属于自身的发展契机。 

电视由早期传统电视，已全面转向双向数字电视、IPTV、OTT 等模式的智能新型

电视。 

 传统电视：活跃于上世纪及 21 世纪前十年的产品，包括过去各类液晶彩电及传

统数字电视等，以单向传播为主要功能，以电视台为核心角色的媒介传播体系，

不支持双向互动、无点播、回看、游戏等各种附加属性。 

 智能电视：产品概念最早出现在 2009 年即 Smart TV，不同市场对智能电视定位

有所偏差，我们在此将具备双向交互基础能力的产品均纳入这一范畴，大致分为

双向数字电视（DTV）及互联网电视等类型。前者基于数字电视网络传播，经线

路双向改造实现双向交互；后者具体细分为 IPTV 和 OTT 类型，IPTV 基于 IP 专

网传输，是三网融合的成果，广电、电新系统共同运作，OTT 则基于互联网传输，

通过牌照方进入电视内容市场，没有直播权限，受广电管控（此外部分分类将 OTT

电视分为智能电视和 OTT 盒子两类，在此不采用这一分类方式）。通常来说智能

电视具备双向、智能、人机交互等不同程度的功能。 

图1：电视不同类型市场细分 

 

资料来源：艾瑞咨询，申港证券研究所 

智能化新特性是电视产品替代的驱动力。相较于传统电视，智能电视高速发展得益

于其功能多样性实现。其具备点播、时移/回放、个性化收视等播放内容的更多自主

性控制功能；而手机投屏及手机遥控等则使电视与移动终端向互联；进一步发展下

的智能家居体系则使智能电视成为物联网的核心终端组分乃至控制中枢；而近年人

工智能技术发展下语音控制、体感控制的逐步成熟，为智能化带来更深刻的交互体

验，使智能电视成为客厅人机交互的主要媒介。 
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表1：智能电视时代的电视新特性 

特性 内容 

点播 提供教育、电影、生活、健康、少儿、综艺等免费或付费点播节目 

时移/回放 实现视频回放功能，可回放观看前 1-2 天的节目 

个性化收视 自行选择播放内容和清晰程度 

手机绑定 实现手机投屏，以及手机终端遥控电视，并可实现手机、电视之间通讯 

智能家电 通过网络构建家电控制系统，进而搭建智能家居物联网体系 

交互控制 以人工智能核心算法搭载的语音控制和/或体感控制等 

资料来源：艾瑞咨询，申港证券研究所 

另一方面，显示技术作为彩电核心技术也保持高速迭代。卖场上通常描述的 LCD、

等离子、OLED 电视等，实际是指显示屏的显像技术，与上文提及的信号传输模式

概念不同。除了目前已非常成熟的 LCD 液晶显示外，OLED 及 QLED 显示屏发展

迅速，更前期的 HDR 显示市场仍处开拓阶段，而激光电视则已经属于微投范畴。

事实上电视显示技术近年的高速迭代变化，以及技术方向的未完全确立，也造成当

前竞争格局的混乱和企业高昂的研发投入风险，此前被淘汰的等离子电视即为案例。 

表2：不同显示技术及优劣势对比 

名称 全称 原理构造 优势 缺点 

LCD 液晶显示器 在两片平行的玻璃基板当中放置液晶盒，下基板玻璃上设置

TFT（薄膜晶体管），上基板玻璃上设置彩色滤光片，通过

TFT 上的信号与电压改变来控制液晶分子的转动方向，从而

达到控制每个像素点偏振光出射与否而达到显示目的 

技术成熟，价格低，已

充分普及 

需要背光源，不能

自发光，可视角度

受限 

OLED 有机发光二

极管 

采用非常薄的有机材料涂层和玻璃基板，无需背光灯，当有

电流通过时，有机材料就会自主发光 

屏幕薄，做超薄机更有

优势，且可做柔性屏，

相对于硬屏而言不易

损坏 

制作过程复杂，使

用寿命相对较短、

生产成本高，市场

中 OLED 电视价

格较高 

QLED 量子点发光

二极管* 

每当收到光或电的刺激，量子点便会发出有色光线，光线的

颜色由量子点的组成材料和大小形状决定，这一特性使得量

子点能够改变光源发出的光线颜色 

在同等画质下，QLED

的 节 能 性 有 望 达 到

OLED 屏的两倍，发光

率将提升 30%至40%，

能再现更加准确 

技术未成熟，产品

较少，价格高，尚

未大规模普及和

被大众真正接受 

HDR 高动态范围

图像 

相比普通图像，可提供更多的动态范围和图像细节，根据不

同的曝光时间的 LDR 图像，利用每个曝光时间相对应最佳

细节的 LDR 图像来合成最终 HDR 图像，能够更好的反映

出真实环境中的视觉效果 

  

LASER 激光电视 是采用反射式超短焦投影技术的激光光源投影机和投影幕

布组成。利用半导体泵浦固态激光工作物质，产生红、绿、

蓝三种波长的连续激光作为彩色激光电视的光源，通过电视

信号控制三基色激光扫描图像。 

超短焦，画面尺寸大，

辐射相对小，便捷性高 

价格偏高，受环境

光影响相对较重，

弥补方式则需搭

配抗光幕布。 

资料来源：sootooinstitute, `申港证券研究所  注：量子点指三维尺度 2-10nm 的纳米晶体 

 在国内整体市场近年低迷背景下，而智能电视已快速成熟替代传统电视份额。 

 国内彩电市场近年量额下滑。据奥维数据，2019 年国内彩电零售量 4772 万台，
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下滑 2%，零售额则为 1340 亿元，下滑 11.2%。自家电下乡后彩电零售量经历

13-16 年间 CAGR1.6%的智能替代后，近三年 CAGR 为-1.6%的下滑阶段。 

图2：中国彩电市场零售量及增速  图3：中国彩电市场零售额及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

 彩电增量市场已大部分被智能电视覆盖，存量市场快速更新中。据勾正数据，彩

电出货量占比中，智能电视已由 2011 年的 16%覆盖至 2018 年的 90%，预计随

后将全面覆盖销售市场。而保有量方面，智能电视占比由 2013 年的仅 8%，已增

至 2018 年的 37%，伴随更新需求推进，存量市场将进一步被智能电视覆盖。 

图4：中国彩电分类型出货量占比  图5：中国彩电分类型保有量占比 

 

 

 

资料来源：勾正数据，申港证券研究所  资料来源：勾正数据，申港证券研究所 

 IPTV 及 OTT 收视模式快速普及。根据《2020 中国电视大屏广告生态发展白皮

书》（下称《白皮书》），2016 年各家庭中使用 IPTV 及 OTT 模式的份额仅 8%和

4%，至 2019 年已分别达到 20%和 11%，根据推算，2019 年 IPTV 达 2.95 亿

户，OTT 激活终端则 2.37 亿台，约合 1.81 亿户，两者间存在重叠受众群体，增

速较有限数字缴费用户提升迅速。 

图6：中国家庭不同电视收视方式份额变化  图7：不同收视终端规模变化（万台/户） 
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资料来源：《2020 中国电视大屏广告生态发展白皮书》，申港证券研究所  资料来源：《2020 中国电视大屏广告生态发展白皮书》，申港证券研究所 

 国内智能电视联网化渗透加深，激活量快速提升。据勾正数据，2018 年国内智能

电视总激活量已达 1.86 亿台，五年 CAGR 达 53.6%，伴随用户规模及终端渗透

率的持续提升，OTT 模式的流量变现能力持续提升，也为智能电视场景化及生态

拓展拓宽基础。 

图8：中国智能电视激活量（万台） 

 

资料来源：勾正数据，申港证券研究所 

政策推动超高清产业发展，严格管控保证行业智能化健康成长。近年与电视产业相

关的政策大致分为三类，直接的产业发展推进政策、资质/业务管控政策，以及间接

的智能家居市场推动政策等。 

 其中直接相关政策中最为重要的即 2019 年 3 月的《超高清视频产业发展行动计

划（2019-2022 年）》，直接明确了“4K 先行、兼顾 8K”的技术路线，并规定了

高清化的产业目标。红利加成下超高清体系建设加速，关键技术研发及产业化同

步推进。 

 而近年持续强化的资质管控及业务管控，则是更多强化产业在智能化过程中的各

应用平台的规范性，包括今年 3 月推出 9 月将推行的开机广告规范，引导产业的

良性竞争，提升用户体验，优化创新方向。 

 自 2012 年至今密集出台的智能家居政策，在此前报告中多有提及，同样是在智

能化路径中推行新兴产业重点应用，智能电视本身即智能家居的核心组分，政策

利好及 5G 等技术红利驱动下规模发展可期。 

表3：近年电视相关管理政策一览 

时间 政策 基本内容 

2015.9 四部门发布《关于依法严厉打击非法电

视网络接收设备违法犯罪活动的通知》 

对电视盒子等设备进行严格管控 

2016.4 广电发布《专网及定向传播视听节目服

务管理规定》 (6 号令) 

对视听节目服务的管理逐加强，对 IPTV、专网手机电视及互联网电视基本

等同管理 

2017.6 广电发布《关于进一步加强网络视听节

目创作推出管理的通知》 

对网络电视内容端进行进一步约束 

2018.9 七大集成牌照方签署《《中国互联网电视

集成服务机构自律公约》 

响应总局网络司强调的“互联网电视上的投屏应用，必须是具有互联网电

视牌照的联合运营方才可以开展” 
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时间 政策 基本内容 

2018.11 中国网络视听节目协会发布五份为互联

网电视管理规范 

《互联网电视集成服务平台服务能力与业务规范（草案） 》重在明确平台

能力建设要求，《互联网电视数据通用处理技术规范（草案） 》 和《互联

网电视数据通用术语与统计指标规范（草案） 》 ， 重点规范了数据的处

理过程规范和定义，《互联网电视应用软件技术白皮书（草案） 》 和《互

联网电视应用商店（应用） 管理规范（草案） 》 重点明确各应用的安全、

功能、审核要求以及管理流程 

2019.3 三部门联合发布《超高清视频产业发展

行动计划（2019-2022 年） 》 

明确了“4K 先行，兼顾 8K”的总体技术路线，明确了超高清产业发展目

标 

2020.3 中国电子视像行业协会发布《智能电视

开机广告服务规范》 

规范开机广告的时限、关闭能力的明确要求，以规范市场行为、维护消费者

权益、保障用户体验、鼓励技术创新和服务创新。 

资料来源：公开资料整理，申港证券研究所 

电视终端高清化、智能化将推动产业规模的持续发展。 

 高清化 4K 先行、兼顾 8K：据《白皮书》测算 2019 年我国 4K 电视渗透率达 69%，

19H1 的 4K 电视销量达 1540 万台。中国电子商会进一步判断 2020 年 4K 使用

家庭将增加 3372 万户，彼时 4K 节目储备增 5.7 万小时，内容提供提升 6.15 万

小时；同时判断 19 年 8K 市场元年下销量可实现 6 万台，2020 年突破 20 万台。 

图9：4K 电视渗透率变化  图10：人工智能电视市场份额变化 

 

 

 

资料来源：《2020 中国电视大屏广告生态发展白皮书》，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

 AI+IoT 推动智能化进程，有望打造以智能电视为核心的智能家居物联网体系。搭

载 AI 算法的人工智能电视近年推进迅猛，2019 年市场份额已达 48%，其实现的

人机交互能力推动电视成为智能家居体系中视听交互的主要媒介。中国智能家居

市场以超 20%增速快速扩张，其中当前智能影音类占比即达 45.2%，市场需求及

地位持续夯实。伴随着 5G 技术在家居物联网体系中的逐步落地推进，智能电视

已成为物联体系中的核心组件，并有望形成智能家电、智能安防的控制中枢。 
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图11：智能家居市场份额占比  图12：智能家居市场规模变化 

 

 

 

资料来源：艾瑞咨询，申港证券研究所  资料来源：艾瑞咨询，申港证券研究所 

广告主增投智能电视，彰显市场资源持续加强。智能电视发展吸引各领域广告主投

放广告，这一模式已成为品牌商重要盈利渠道。据秒针系统 2019 年调研，选择增

投智能电视的广告主比例高达 58.3%，相应 69.4%的广告主减投了传统电视。而在

投放资源中，91.7%的广告主投放了智能电视硬件，且硬件增投的占比达 63.9%。

这也充分证明各产业广告主对智能电视趋势的看好，伴随市场及广告投放规范的后

续加强，智能电视产业的盈利模式有望持续优化。 

当前市场分国产厂商、互联网品牌、国外品牌三大阵营，头部整合资源为竞争核心。 

 国产六大厂商，即传统黑电五巨头创维、海信、康佳、TCL、长虹，以及海尔。

其近年核心定位多以电视产品为物联中心，配合自身其他家电产品、安防控制、

系统平台打造智能家居生态圈，进而覆盖用户居家生活各维度产品。 

表4：智能电视产业各阵营主要竞争者 

 国产六大厂商 互联网品牌 国外品牌 

竞争者 创维、海信、康佳、TCL、长虹、

海尔 

小米、华为、阿里、百

度、PPTV 

三星、索尼、夏普、松

下、LG 

定位 集体发力，打造以家庭大屏为核

心的智能家居生态圈，占领用户

居家生活各个方面 

通过强化优势和跨平

台强强联手，软件硬

件齐步并进，打造各

自产品生态圈 

基于海外市场经验，

引入智能家居系统，

侧重语音交互产品布

局，打通家居生活场

景链路 

资料来源：CSM，申港证券研究所  

 互联网品牌，以小米、华为、阿里、百度等为代表。其中小米、华为、PPTV 等

具备自身电智能电视核心设计生产实力，并纳入自身平台下的全屋互联体系。而

阿里、百度更多以平台系统为基础跨界与电视品牌商头部联手。互联网品牌凸显

深化其平台系统等软件优势，软硬件发展后进一步打造自身生态圈。 

 外资品牌，以三星、夏普、松下、索尼、LG 等为代表。其更多基于海外案例，侧

重 AI 技术核心的语音交互产品的布局，进而打通家居生活场景链路。 
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图13：2018 年全球电视厂商市场份额  图14：2018 年国内彩电品牌市场占有率 

 

 

 

资料来源：智能电视网，申港证券研究所  资料来源：速途研究院，申港证券研究所 

 海外韩系厂商仍占优势，国内创维、小米、海信三龙头领衔。2018 年全球市场中

三星、LG、TCL 份额居前，分为 20%、15%、14%，而国内市场品牌商中创维、

小米、海信三龙头占据领先优势，份额分为 13.7%、12.8%、12%。 

总体来说，智能电视代表着彩电行业的发展方向，高清化、智能化成为产品推进的

核心驱动力，在政策红利及 5G 物联网推动下产业发展空间值得期待。当然也需看

到各电视厂商仍存在的依赖面板上游、技术迭代迅速、盈利模式仍待优化、价格竞

争激烈等问题，综合判断市场机会。 

2. 本周家电板块行情回顾 

本周沪深 300 指数下滑 2.27%，申万家用电器指数下滑 2.18%，涨幅高于沪深 300

指数 0.09pct，位列申万 28 个一级行业涨跌幅榜第 11 位。从行业 PE（TTM）看，

家电行业 PE（TTM）为 18.7 倍，位列申万 28 个一级行业的第 20 位。 

图15：本周各板块涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind，申港证券研究所 
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图16：各版块 PE(TTM）对比 

 
资料来源：wind，申港证券研究所 

 

图17：重点公司本周涨跌幅（%） 

 
资料来源：wind，申港证券研究所 注：白色为白电，黑色为黑电，红色为厨电，黄色为小家电，棕色为照明民电，灰色为上游零部件 

板块重点个股涨跌幅方面，涨幅前五：飞科电器（10.3%）、科沃斯（8%）、公牛集

团（4.8%）、苏泊尔（1.2%）、兆驰股份（1%）；跌幅前五：深康佳 A（-13.3%）、

康盛股份（-11.8%）、天银机电（-9.2%）、汉宇集团（-8.4%）、哈尔斯（-7.6%）。 

3. 行业数据变化 

3.1 原材料市场变化 

大家电各主要原材料均出现上涨。其中冷轧卷板价格显著上涨4.4%，铜价上涨2.3%，

铝价上涨 3%，塑料价格上涨 2%。液晶面板 5 月价格进一步下滑，32 寸、43 寸、

55 寸环比下降 3 美元、6 美元/片及 5 美元/片。 
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图18：冷轧卷板价格变化（1.0mm，元/吨）  图19：LME3 个月铜价、铝价变化（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：LME，申港证券研究所 

 

图20：中塑指数变化  图21：液晶面板价格变化（美元/片） 

 

 

 

资料来源：中塑资讯，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

3.2 地产数据变化 

本报告根据交房简化指数预测后续地产对家电的驱动影响，具体逻辑课参考前期报

告《理论-实战-远期，地产家电模型三部曲》。简化指数显示后两季度地产驱动家电

销量增速将显著回暖。 

图22：简化指数季度增速 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所 

主要城市商品房市场成交面积持续震荡下行。上周成交面积一线同比下滑 10.4%，
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二线同比下滑 6.2%，三线同比下滑 27%。 

图23：30 大中城市商品房成交面积边际变化（周至 2020.5.10） 

 
资料来源：wind，申港证券研究所 

3.3 家电行业数据更新 

2020 年 4 月冰箱线上销量 161.7 万台，同比增速 17.7%，销售额 28.9 亿元，同比

增速13%，均价1791元，同比增速-4%；冰箱线下销量43.3万台，同比增速-13.1%，

销售额 20.6 亿元，同比增速-7.1%，均价 4743 元，同比增速 6.8%。 

图24：冰箱月度线上销量及增速  图25：冰箱月度线上销售额及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

 

图26：冰箱月度线上均价及增速  图27：冰箱月度线下销量及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 
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图28：冰箱月度线下销售额及增速  图29：冰箱月度线下均价及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

2020 年 4 月家用空调线上销量 236.6 万台，同比增速 1.9%，销售额 56.8 亿元，

同比增速-18.3%，均价 2400 元，同比增速-19.8%；家用空调线下销量 103 万台，

同比增速-21.5%，销售额 36.5 亿元，同比增速-30.7%，均价 3542.5 元，同比增速

-11.7%。 

图30：空调月度线上销量及增速  图31：空调月度线上销售额及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

 

图32：空调月度线上均价及增速  图33：空调月度线下销量及增速 

   

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 
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图34：空调月度线下销售额及增速  图35：空调月度线下均价及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

2020 年 4 月洗衣机线上销量 163.9 万台，同比增速 11.4%，销售额 22 亿元，同比

增速 5.1%，均价 1345 元，同比增速-5.6%；洗衣机线下销量 45.4 万台，同比增速

-19%，销售额 15.6 亿元，同比增速-12.1%，均价 3428.9 元，同比增速 8.5%。 

图36：洗衣机月度线上销量及增速  图37：洗衣机月度线上销售额及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

 

图38：洗衣机月度线上均价及增速  图39：洗衣机月度线下销量及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 
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图40：洗衣机月度线下销售额及增速  图41：洗衣机月度线下均价及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

2020 年 4 月油烟机线上销量 35.6 万台，同比增速 43%，销售额 3.9 亿元，同比增

速 22.2%，均价 10924.8 元，同比增速-14.5%；油烟机线下销量 13.1 万台，同比

增速-17.5%，销售额 4.4 亿元，同比增速-16.9%，均价 3389.5 元，同比增速 0.67%。 

图42：油烟机月度线上销量及增速  图43：油烟机月度线上销售额及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

 

图44：油烟机月度线上均价及增速  图45：油烟机月度线下销量及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

 

 

 

 

 

 

-70%
-60%
-50%
-40%
-30%
-20%
-10%
0%
10%
20%
30%

0

500

1000

1500

2000

2500

3000
J
a

n
-1

7

M
a
r-

1
7

M
a
y
-1

7

J
u

l-
1
7

S
e
p

-1
7

N
o

v
-1

7

J
a

n
-1

8

M
a
r-

1
8

M
a
y
-1

8

J
u

l-
1
8

S
e
p

-1
8

N
o

v
-1

8

J
a

n
-1

9

M
a
r-

1
9

M
a
y
-1

9

J
u

l-
1
9

S
e
p

-1
9

N
o

v
-1

9

J
a

n
-2

0

M
a
r-

2
0

线下销售额（百万元） 同比

-4%
-2%
0%
2%
4%
6%
8%
10%
12%
14%
16%

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

J
a

n
-1

7

M
a
r-

1
7

M
a
y
-1

7

J
u

l-
1
7

S
e
p

-1
7

N
o

v
-1

7

J
a

n
-1

8

M
a
r-

1
8

M
a
y
-1

8

J
u

l-
1
8

S
e
p

-1
8

N
o

v
-1

8

J
a

n
-1

9

M
a
r-

1
9

M
a
y
-1

9

J
u

l-
1
9

S
e
p

-1
9

N
o

v
-1

9

J
a

n
-2

0

M
a
r-

2
0

线下均价（元） 同比

-20%
-10%
0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%

0

10

20

30

40

50

60

70

J
a

n
/1

7

M
a
r/

1
7

M
a
y
/1

7

J
u

l/
1
7

S
e
p

/1
7

N
o

v
/1

7

J
a

n
/1

8

M
a
r/

1
8

M
a
y
/1

8

J
u

l/
1
8

S
e
p

/1
8

N
o

v
/1

8

J
a

n
/1

9

M
a
r/

1
9

M
a
y
/1

9

J
u

l/
1
9

S
e
p

/1
9

N
o

v
/1

9

J
a

n
/2

0

M
a
r/

2
0

油烟机线上销量（万台） 同比

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900
J
a

n
-1

7

M
a
r-

1
7

M
a
y
-1

7

J
u

l-
1
7

S
e
p

-1
7

N
o

v
-1

7

J
a

n
-1

8

M
a
r-

1
8

M
a
y
-1

8

J
u

l-
1
8

S
e
p

-1
8

N
o

v
-1

8

J
a

n
-1

9

M
a
r-

1
9

M
a
y
-1

9

J
u

l-
1
9

S
e
p

-1
9

N
o

v
-1

9

J
a

n
-2

0

M
a
r-

2
0

油烟机线上销售额（百万元） 同比

-20%
-15%
-10%
-5%
0%
5%
10%
15%
20%
25%
30%

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

J
a

n
-1

7

M
a
r-

1
7

M
a
y
-1

7

J
u

l-
1
7

S
e
p

-1
7

N
o

v
-1

7

J
a

n
-1

8

M
a
r-

1
8

M
a
y
-1

8

J
u

l-
1
8

S
e
p

-1
8

N
o

v
-1

8

J
a

n
-1

9

M
a
r-

1
9

M
a
y
-1

9

J
u

l-
1
9

S
e
p

-1
9

N
o

v
-1

9

J
a

n
-2

0

M
a
r-

2
0

油烟机线上均价（元） 同比

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

0

5

10

15

20

25

J
a

n
/1

7

M
a
r/

1
7

M
a
y
/1

7

J
u

l/
1
7

S
e
p

/1
7

N
o

v
/1

7

J
a

n
/1

8

M
a
r/

1
8

M
a
y
/1

8

J
u

l/
1
8

S
e
p

/1
8

N
o

v
/1

8

J
a

n
/1

9

M
a
r/

1
9

M
a
y
/1

9

J
u

l/
1
9

S
e
p

/1
9

N
o

v
/1

9

J
a

n
/2

0

M
a
r/

2
0

油烟机线下销量（万台） 同比



家用电器行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  17 / 21 证券研究报告 

图46：油烟机月度线下销售额及增速  图47：油烟机月度线下均价及增速 

 

 

 

资料来源：奥维云网，申港证券研究所  资料来源：奥维云网，申港证券研究所 

4. 行业新闻及公司公告 

4.1 行业新闻 

家电租赁正当时，以租代购更方便 

近日，7 部委联合印发《关于完善废旧家电回收处理体系推动家电消费更新的实施

方案》。方案涉及了废旧家电回收、家电租赁、家电更新消费等多个方面。此方案一

出，得到了多方人士的支持。一方面可以促进家电的更新消费，比如方案中提到的

充分发挥市场机制作用，鼓励家电生产、销售企业及电商平台等，通过举办“周年

庆”“购物节”等。另一方面，也有利于培育和推广先进回收模式，对废旧资源进行

合理高效的回收。 

电商家电巨头纷纷抢滩“盲盒” 95 后展现惊人消费力 

所谓盲盒，就是盒子里放置不同的物品，通常是富有设计感的动漫影视周边或人偶

玩具，盲盒产品一般按系列销售，消费者只有在拆开包装之后才知道买到的是哪一

款，正是这种不确定性带来的神秘感和惊喜感，让盲盒收到很多年轻人的热捧。趁

着 520 的东风，盲盒经济在线上再次掀起一阵新热潮。近日，京东超市推出 1 元抢

惊喜盲盒的活动，盲盒礼品包含日用、美妆、首饰等多种类型。与此同时，天猫联

合各大盲盒 IP 推出线上潮玩展，百度也推出“520 奢品盲盒等你拆”活动，一时

间，线上纷纷掀起抢盲盒热潮。 

618 苏宁上演家电大牌争夺战 

618 战火点燃,作为家电第一渠道,苏宁强势集结家电大牌,启动连续 7 场的大牌 PK

战。在空调、冰洗、黑电等细分品类加码品牌对垒,掀起国内家电市场的最强对战,为

消费者带来精彩绝伦的消费盛宴。今年的 618 意义非凡，不仅是家电市场的全渠道

复苏战,更成为各大渠道与品牌联动布局年度战略的绝佳契机。据了解,此次苏宁618

在家电品牌及产品品质方面严苛把关,包括美的、格力、海尔、海信等一线家电品牌

纷纷强势入局。 

小米家电添新成员：5 月 25 日推两款全自动波轮洗衣机 

小米智能家电通过官微宣布，将于 5 月 25 日在“品质家电新享季”活动中推出两
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款全新的洗衣机产品，分别是米家全自动波轮洗衣机 5.5Kg 和米家全自动迷你波轮

洗衣机 3Kg。根据官方海报的信息，家全自动波轮洗衣机 5.5Kg 的主打卖点为“一

键洗去烦恼，轻松 get 精致生活”；而米家全自动迷你波轮洗衣机 3Kg 则主打“高

温除菌，妈妈省力”，从这一细节基本可以判断后者的产品定位主要针对儿童衣物。

小米刚宣布于 25 日推出三款冰箱新品，今天又官宣了两款洗衣机，对于 25 日的

“品质家电新享季”活动，小米可能还会持续带来其他家电新品。 

调查：68%的消费者认为智能家电会偷听隐私对话！ 

PCMag 进行了一项调查，发现 68％的用户认为各种智能家居产品会在他们不知情

的情况会监听个人隐私对话，并且这些设备背后的运营商会共享数据。毫无疑问，

智能家居设备使我们的生活更轻松，并为我们提供了一系列的好处。但是，许多消

费者担心潜在的重大缺陷，毕竟智能家居产品的使用始终是在家里，且当智能家居

设备处于激活状态下完全有可能正在收听用户的对话。根据调查，消费者特别是在

使用智能音箱时担心自己的隐私。其实这种情况是不可避免的，关键就在于这些智

能家居设备背后的运营商们怎么来处理这些采集到的音视频数据，如隐私数据不存

储、不分享或是限时清除等等，厂商应对机制和数据安全保护措施基本决定了用户

数据是否安全，以及是否被滥用。 

雷军谈小米与格力比拼：愿意加入到推动中国制造业升级的过程中 

雷军答经济日报记者问时回应了小米与格力的比拼，“我觉得如果这个比拼有助于

整个中国制造业变得更强大的话，我蛮愿意接受续约”。小米在 2019 年和今年一季

度的销售额已经超过了格力，小米非常愿意加入到推动中国制造业进一步升级的过

程中。 

美的美居通过 PCI DSS 金融级数据保护认证，对智能家居行业意味着什么？ 

5 月 15 日,美的宣布旗下智能家居平台美的美居率先通过 PCI DSS 金融级数据保

护认证,对智能家居行业提出了全新的数据安全标准。为什么智能家居头部企业要引

入金融行业的权威标准呢?相对于其他行业,金融行业由于其特殊的行业属性,对于

用户信息安全有着权威、严格的保护标准,参照金融行业已经比较成熟安全保护措施

对智能家居数据安全进行管理,这对智能家居企业来说虽然挑战虽大,但可以让用户

信息安全得到更严格的保护,有助于行业健康发展。截至目前,涉及到数据安全保护,

尤其是用户个人隐私数据保护方面,美的智能家居已经构建了一套完整的智慧家居

安全体系。可以预见的是,随着用户对隐私安全重视程度的提升,智能家居厂商也会

越来越重视信息安全的保护工作。信息安全始终是智能家居的基础设施,脱离信息安

全谈智能体验,最终都会被安全漏洞反噬,而美的这次通过金融级信息安全保护标准

保驾护航,有利于智能家居行业行稳致远。 

4.2 公司公告 

【 太 龙 照 明 】 非 公 开发 行 A 股 股 票 募 集资 金 使 用 可 行 性 分 析报 告

http://www.szse.cn/disclosure/listed/bulletinDetail/index.html?4a3a8ddb-04ec-4481-

9ed7-9ae38385b916 

【美的集团】美的集团:2019 年年度股东大会决议公告 
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http://www.szse.cn/disclosure/listed/bulletinDetail/index.html?a455214d-0093-451e-

aaa4-f25931879a5f 

【老板电器】老板电器：2019 年年度权益分派实施公告 

http://www.szse.cn/disclosure/listed/bulletinDetail/index.html?05a38538-a86d-421f-

b923-77f988ab7271 

5. 风险提示 

原材料价格大幅波动； 

疫情控制不及预期； 

房地产修复不及预期。 
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