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行业近一年市场表现 

 

 
报告要点 

 1月市场表现：上证综指收 2584.6点，+3.64%；沪深 300报收 3201.6

点，+6.34%；中小板指收 4836.6 点，+2.84%；创业板指报收 1228 点，

-1.8%。 

28 个申万一级行业中排名前三位分别为家电、食品饮料、非银，其中

家电板块受估值修复以及多个刺激消费政策的密集颁布影响大涨

11.22%，排第 1 位，环比上升 11 位。 

从资金流向来看，28 个申万一级行业板块银行、钢铁呈现资金正流入，

其中家电板块资金净流出 1.23%，居第 5 位，较 12 月上升 6 位。 

各子板块除家电零部件外均收涨，涨幅居前的为空调（+17.35%）、冰

箱（+12.88%）、洗衣机（+12.3%） 

本月个股涨跌幅居前五位：海信家电（25.04%），老板电器（20.7%），

美的集团（18.1%），格力电器（17%）和*小天鹅 A（15.84%）。 

 空调：18 年 12 月，空调产销分别为 1157 万台和 1069 万台，同

比变化分别为+3.2%和+11.8%。从销售分布来看，空调出口 406 万台，

同比增长 25%，内销 663.3 万台，小幅上 5.1%。产业在线监测的空调

行业企业库存是 1012 万台，同比-7.7%，环比增长 9.5%，库存压力持

续。18 年全年，产量 14953 万台，同比增 4.2%；销量 15055 万台，

同比增长 6.6%；出口实现 5796 万台，同比增长 9.4%；内销 9259 万

台，同比增长 4.6%。 

 洗衣机：18 年 12 月，洗衣机产销分别为 623 万台和 626.6 万台，

同比分别变化+5.4%和+3.6%。从销售分布来看，洗衣机出口 192.2 万

台，同比+6.5%；内销 434.4 万台，同比+2.4%。滚筒洗衣机方面，12

月内销 155 万台，出口 75.2 万台，滚筒占比总销量 36.7%，环比 

回落 2.6 个百分点。当月滚筒洗衣机呈现降势，产量同比下滑 3.1%； 
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销量同比下滑 3.2%。12 月滚筒洗衣机出口快速增长，同比增速达到

9.0%，反观内销惨遭滑铁卢，同比下滑 8.2%。1-12 月，洗衣机产出

6457万台，同比增长+1.5%；销量 6541 万台，同比增长+2%；内销 4532

万台，同比增长 2.6%；出口 2028万台，同比+2%。 

冰箱：18 年 12 月，冰箱产销分别为 594 万台和 563 万台，同比分别

变动为+6.3%和+0.9%。从销售分布来看，冰箱出口 237万台，同比+9.6%；

内销 326 万台，同比-4.7%。库存方面 363.3 万台较上年继续维持偏

低库存，同比下降 9.8%。 

1-12月份，产量为 7472万台，同比下降 0.22%；销量 7477万台，同

比下降 0.3%；出口 3158 万台，同比涨 6.2%；内销 4311 万台，下降

4.5%，整体 18 年冰箱销售保持稳定，内外销涨跌互现，更新需求占

主导。 

  彩电：18年 12月，彩电产销分别为 1404万台和 1383万台，分别

同比变动+4.9%和+4.9%。出口 823.4万台，同比变动+14.4%；内销 560

万台，同比变动-6.5%。产销增速放缓。1-12月行业产量 15060万台，

同比增长 11.5%；销量 14901 万台，同比增长 12%；出口 9514 万台，

同比增长 18.3%；内销 5387万台，同比增长+2.5%。 

2018年度彩电行业研究发布会公布，2018年中国彩电市场不容乐观。

彩电零售量为 4774 万台，同比增 0.5%;零售额为 1490 亿元，同比下

降 8.6%，零售均价 3121元，同比下降 9%。 

   投资建议：  

   消费端：当前，在持续深化收入分配制度改革，增加低收入群体

收入，增强居民的消费能力，使消费进一步发挥对经济发展的引导下，

我国中等收入群体超 4 亿，因此消费群体呈现明显的高端化和年轻化

趋势，消费者也从单纯追求产品实用性转变为追求人性化、高品质创

新型产品为主。供给端：随着家电行业进入成熟阶段，产业变革进入

深水区，产品的细分、高端、智能是未来家电发展的必然趋势。企业

通过构建全渠道模式提供精细化、个性化的服务促使品牌格局迎来拐
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点期，家电行业中多个子行业已经显示出寡头垄断之势：奥维云网监

测数据显示，空调、冰箱、洗衣机、生活电器等品牌 TOP3 和 TOP5 品

牌的集中度较大且有持续集中之势，中小品牌的空间持续压缩。我们

认为，2019 年家电市场低估值龙头企业的优势更明显。建议关注：美

的集团、青岛海尔、老板电器、新宝股份。 

 

     风向提示：1）行业景气度不及预期。 

2）贸易战加剧，汇率大幅波动 
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1.行业市场表现 

1 月市场表现：上证综指收 2584.6 点，+3.64%；沪深 300 报收 3201.6 点，

+6.34%；中小板指收 4836.6 点，+2.84%；创业板指报收 1228 点，-1.8%。 

28 个申万一级行业中排名前三位分别为家电、食品饮料、非银，其中家电

板块受估值修复以及多个刺激消费政策的密集颁布影响大涨 11.22%，排第 1

位，环比上升 11 位。 

图 1：2019 年 1 月行业月涨跌幅（%）  

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  

各子板块除家电零部件外均收涨，涨幅居前的为空调（+17.35%）、冰箱

（+12.88%）、洗衣机（+12.3%） 

图 2：2019 年 1 月子行业月涨跌幅（%）  

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  
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从行业资金流向来看，所有 28 个申万一级行业板块银行、钢铁呈现资金正

流入，其中家电板块资金净流出 1.23%，居第 5 位，较 12 月上升 6 位。 

图 3：2019 年 1 月行业资金净流入率（%）  

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  

 

本月个股涨跌幅居前五位：海信家电（25.04%），老板电器（20.7%），美的

集团（18.1%），格力电器（17%）和*小天鹅 A（15.84%）。 

表 1：2019 年 1 月涨跌幅排名前十的个股（%） 

证券代码 证券简称 月涨幅（%） 证券代码 证券简称 月跌幅（%） 

000921.SZ 海信家电 25.04 002759.SZ 天际股份 -16.50 

002508.SZ 老板电器 20.70 002290.SZ 中科新材 -16.20 

000333.SZ 美的集团 18.10 603366.SH 日出东方 -16.07 

000651.SZ 格力电器 16.98 603726.SH 朗迪集团 -12.27 

000418.SZ 小天鹅 A 15.84 002420.SZ 毅昌股份 -9.42 

600690.SH 青岛海尔 15.52 603519.SH 立霸股份 -9.11 

000801.SZ 四川九洲 12.70 600870.SH *ST厦华 -7.51 

000100.SZ TCL 集团 12.24 603579.SH 荣泰健康 -7.44 

002677.SZ 浙江美大 11.23 603657.SH 春光科技 -5.76 

002705.SZ 新宝股份 11.00 002681.SZ 奋达科技 -5.46 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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2.产销数据  

2.1 空调 

18 年 12 月，空调产销分别为 1157 万台和 1069 万台，同比变化分别为+3.2%

和+11.8%。从销售分布来看，空调出口 406 万台，同比增长 25%，内销 663.3

万台，小幅上 5.1%。产业在线监测的空调行业企业库存是 1012 万台，同比

-7.7%，环比增长 9.5%，库存压力持续。 

18 年全年，产量 14953 万台，同比增 4.2%；销量 15055 万台，同比增长 6.6%；

出口实现 5796 万台，同比增长 9.4%；内销 9259 万台，同比增长 4.6%。 

图 4：12 月空调销量 1069 万台，同比+11.8%  图 5：12月空调库存 1012万台，同比-7.7% 

 

 

 

数据来源：产业在线，山西证券研究所  数据来源：产业在线，山西证券研究所 

图 6：12 月空调出口销量 406 万台，同比+25%  图 7：12 月空调内销 663.3 万台，同比+5.1% 

 

 

 

数据来源：产业在线，山西证券研究所  数据来源：产业在线，山西证券研究所 
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2.2 洗衣机 

18 年 12 月，洗衣机产销分别为 623 万台和 626.6 万台，同比分别变化+5.4%

和+3.6%。从销售分布来看，洗衣机出口 192.2 万台，同比+6.5%；内销 434.4

万台，同比+2.4%。滚筒洗衣机方面，12 月内销 155 万台，出口 75.2 万台，

滚筒占比总销量 36.7%，环比回落 2.6 个百分点。当月滚筒洗衣机呈现降势，

产量同比下滑 3.1%；销量同比下滑 3.2%。12 月滚筒洗衣机出口快速增长，

同比增速达到 9.0%，反观内销惨遭滑铁卢，同比下滑 8.2%。 

1-12 月，洗衣机产出 6457 万台，同比增长+1.5%；销量 6541 万台，同比增

长+2%；内销 4532 万台，同比增长 2.6%；出口 2028 万台，同比+2%。 

 

图 8：12 月洗衣机产量 623 万台，同比+5.4%  图 9：12月洗衣机销量 626.6万台，同比增长+3.6% 

 

 

 

数据来源：产业在线，山西证券研究所  数据来源：产业在线，山西证券研究所 

图 10：12 月洗衣机出口 192.2 万台，同比+6.5%  图 11：12 月洗衣机内销 434.4 万台，同比+2.4% 
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数据来源：产业在线，山西证券研究所  数据来源：产业在线，山西证券研究所 

图 12：12 月滚筒洗衣机内销 155 万台，出口 75.2 万台  图 13：12月滚筒洗衣机销量占比 36.7% 

 

 

 

数据来源：产业在线，山西证券研究所  数据来源：产业在线，山西证券研究所 

2.3 冰箱 

18 年 12 月，冰箱产销分别为 594 万台和 563 万台，同比分别变动为+6.3%

和+0.9%。从销售分布来看，冰箱出口 237 万台，同比+9.6%；内销 326 万

台，同比-4.7%。库存方面 363.3 万台较上年继续维持偏低库存，同比下降

9.8%。 

1-12 月份，产量为 7472 万台，同比下降 0.22%；销量 7477 万台，同比下降

0.3%；出口 3158 万台，同比涨 6.2%；内销 4311 万台，下降 4.5%，整体 18

年冰箱销售保持稳定，内外销涨跌互现，更新需求占主导。 

图 14：12 月冰箱销量 594 万台，同比+6.3%  图 15：12月冰箱库存 363.3万台，同比-9.8% 
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数据来源：产业在线，山西证券研究所  数据来源：产业在线，山西证券研究所 

图 16：12 月冰箱出口 237 万台，同比+9.6%  图 17：12 月冰箱内销 326 万台，同比-4.7% 

 

 

 

数据来源：产业在线，山西证券研究所  数据来源：产业在线，山西证券研究所 

2.4 彩电 

18 年 12 月，彩电产销分别为 1404 万台和 1383 万台，分别同比变动+4.9%

和+4.9%。出口 823.4万台，同比变动+14.4%；内销 560万台，同比变动-6.5%。

产销增速放缓。 

1-12 月行业产量 15060 万台，同比增长 11.5%；销量 14901 万台，同比增长

12%；出口 9514 万台，同比增长 18.3%；内销 5387 万台，同比增长+2.5%。 

2018 年度彩电行业研究发布会公布，2018 年中国彩电市场不容乐观。彩电

零售量为 4774 万台，同比增 0.5%;零售额为 1490 亿元，同比下降 8.6%，零

售均价 3121 元，同比下降 9%。 
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图 18：12 月彩电产量 1404 万台，同比+5%  图 19：12月彩电销量 1383万台，同比+4.9% 

 

 

 

数据来源：产业在线，山西证券研究所  数据来源：产业在线，山西证券研究所 

图 20：12 月彩电出口 823.4 万台，同比+14.4%  图 21：12 月彩电内销 559.5 万台，同比-6.5% 

 

 

 

数据来源：产业在线，山西证券研究所  数据来源：产业在线，山西证券研究所 

3.新闻回顾 

 关于印发《进一步优化供给推动消费平稳增长 促进形成强大国内市场

的实施方案 (2019 年)》的通知 

《实施方案》提出了 6 个方面 24 项政策措施。一是多措并举促进汽车

消费,更好满足居民出行需要。二是补足城镇消费供给短板,更好满足城

镇化和老龄化需求。三是促进农村消费提质升级,拉动城乡消费联动发

展。四是加强引导支持,带动新品消费。五是扩大优质产品和服务供给,
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更好满足高品质消费需求。六是完善政策体系,进一步优化消费市场环

境。（发改委等 10 部门） 

 

 北京刺激家电消费新政出台 

1 月 30 日，北京市商务局率先发布了“推出新一轮节能减排促消费政策”

的消息，提出：为倡导节能高效、绿色低碳的消费方式，引导市民绿色

消费理念，促进消费增长，我市推出新一轮为期 3 年的节能减排促消费

政策，于 2 月 1 日正式实施。据了解，本轮节能减排促消费政策是上一

轮（2015-2018）政策的延续，商品类别由 12 类增加到 15 类，新增类

别分别是电饭锅、家用电磁灶和家用电风扇。新政将率先在苏宁、国美、

居然之家、小米等 21 家符合政策要求的企业实施，渠道涵盖线上线下。

（北京商务局） 

 

 2018 年显示器面板出货量增 10.2% 京东方为最大供应商 

受益于市场更新换代周期、北美市场需求向好和关税因素带来的需求前

移效应等因素影响，2018年显示器面板出货量151.1M，同比增长10.2%。

从出货量来看，京东方为最大显示器供应商，2018 年出货同比增加

15.6%;从出货面积上，LGD 位居第一，出货量较 2017 年基本平

稳;Innolux 出货量同比增加 15.9%，中电熊猫 G8.5 代显示器产出增加，

出货量同比增加 34.7%。其中， 20 英寸以下尺寸占比下降显著。19 英

寸及 20 英寸出货量下降幅度较大，同比下降接近 30%。（群智咨询） 

 

 2018 年洗碗机市场：增幅收窄 回归理性 

继 2016 年、2017 年连续两年超过 100%的增幅之后，综合奥维云网和

中怡康的零售数据监测显示，2018 年洗碗机以超过 55 亿元、29%的增

幅收盘。尽管增幅呈现跳水式下跌，但相对于整个厨电乃至家电行业来

说，这一增幅仍远超平均涨幅。同时，根据市场第三方提供的数据显示，

2017 年活跃的洗碗机品牌数量达到 51 家，型号达到了 267 个，至 2018
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上半年，活跃品牌数量达到了 70 多家，型号达到了 350 多个。在国内

市场，嵌入式洗碗机以 40%的市场占比居于领先位置，水槽式洗碗机的

占比迅速上升，2017 年市场占比 6%，2018 年的市场占比上升到 10%。

（艾肯家电网） 

 

 日本 2018 年白色家电出货额创 22 年来新高 

日本电机工业会 28 日公布的 2018 年白色家电国内出货额较上年增加

4.1%，为 2.45 万亿日元(约合人民币 1510 亿元)，创下自 1996 年后的

22 年来最高纪录。空调出货量增加 8.1%至 965 万台。出货额增加 9.4%

至 7909 亿日元。冰箱出货额增加 3.3%至 4378 亿日元。高价区间的大

型产品出货继续增加。洗衣机受双职工家庭增多影响，大容量型号需求

较大，增加 6.1%至 3478 亿日元。另一方面，吸尘器出货额与上年持平，

微波炉和电饭煲则低于上年。（环球网） 

4.投资建议 

消费端：当前，在持续深化收入分配制度改革，增加低收入群体收入，

增强居民的消费能力，使消费进一步发挥对经济发展的引导下，我国中

等收入群体超 4 亿，因此消费群体呈现明显的高端化和年轻化趋势，消

费者也从单纯追求产品实用性转变为追求人性化、高品质创新型产品为

主。供给端：随着家电行业进入成熟阶段，产业变革进入深水区，产品

的细分、高端、智能是未来家电发展的必然趋势。企业通过构建全渠道

模式提供精细化、个性化的服务促使品牌格局迎来拐点期，家电行业中

多个子行业已经显示出寡头垄断之势。奥维云网监测数据显示，空调、

冰箱、洗衣机、生活电器等品牌 TOP3 和 TOP5 品牌的集中度较大且有

持续集中之势，中小品牌的空间持续压缩。我们认为，2019 年家电市

场低估值龙头企业的优势更明显。建议关注：美的集团、青岛海尔、老

板电器、新宝股份。 

http://www.homea.hc360.com/
http://info.homea.hc360.com/list/bingx.shtml
http://info.homea.hc360.com/list/xyj.shtml
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5.风险提示 

1）行业景气度不及预期。 

2）汇率大幅波动 

 



                                                                 行业月报 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                                 16   

投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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