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家电行业近一年市场表现 

 

报告要点  

3 月市场表现：上证综指收 3090.76 点，+5.09%；沪深 300 报收 3872.3 点，

+5.53%；中小板指收 6380 点，+8.25%；创业板指报收 1693.6 点，+10.3%。

28 个申万一级行业中排名前三位分别为农林牧渔、食品饮料、轻工制造，

家电板排第 12 位，环比上升 14 位。3 月家电各子板块均收涨，涨幅居前的

为其它视听（+21.9%）、彩电（+21.5%）、小家电（+18.3%） 

从行业资金流向来看，3 月所有 28 个申万一级行业均呈现资金净流出，其

中家电板块资金净流出 2.8%，居第 21 位，较 2 月上升 7 位。 

本月个股涨跌幅居前五位：海信家电（45.04%），飞乐音响（39.83%），奥

马电器（38.16%），深康佳 A（31.2%）和华帝股份（30.3%）。 

行业数据 

 空调：19 年 2 月，空调产销分别为 892.3 万台和 923.8 万台，同比变化

分别为-4.1%和-3%。从销售分布来看，空调出口 430.7 万台，同比-4.3%，

内销 493 万台，下降 1.9%。产业在线监测的空调行业企业库存是 894.5 万台，

同比-10.7%。19 年 1-2 月，产量 2162.8 万台，同比增长-0.5%；销量 2232.5

万台，同比-1.5%；出口实现 998.8 万台，同比下降 6.5%；内销 1233.7 万台，

同比增长 3%。 

 洗衣机：19 年 2 月，洗衣机产销分别为 370 万台和 395 万台，同比分别

变化-1%和-11%。从销售分布来看，洗衣机出口 99.6 万台，同比下降 32.3%；

内销 295.3 万台，同比-0.3%。滚筒洗衣机方面，2 月产量 120.8 万台，同比

-22.6%；销量 137.3 万台，同比-20.1%；内销 95.4 万台，出口 42 万台，滚

筒占比总销量 34.8%，环比下降 3.4 个百分点，当月滚筒洗衣机销售占比接

近 2017 年 8 月的低点。1-2 月，洗衣机产出 1011.4 万台，同比增长 4.4%；
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销量 1031.6 万台，同比增长基本持平为 0.1%；内销 725.1 万台，同比降 2%；

出口 302 万台，同比-3%。 

 冰箱：19 年 2 月，冰箱产销分别为 391.5 万台和 422.2 万台，同比分别

变动为+5.4%和-7.5%。从销售分布来看，冰箱出口 165.7 万台，同比-13.8%；

内销 256.5 万台，同比-3%。库存方面 375.5 万台，较上年同期同比+0.4%。

1-2 月份，冰箱产量为 1042.2 万台，同比+7.3%；销量 1030 万台，同比上

涨 3.9%；出口 441 万台，同比涨 10.6%；内销 589.1 万台，下降 0.86%。虽

然 2 月单月大幅下降，但 1、2 月合并来看冰箱行业依然是呈增长趋势的，

且主要依靠出口拉动。 

 彩电：19 年 2 月，彩电产销分别为 723 万台和 759.4 万台，分别同比变

动+0.5%和-15.5%。出口 561.4 万台，同比变动-12%；内销 198 万台，同比

变动-24.1%。1-2 月行业产量 2185 万台，同比增长 12%；销量 2206 万台，

同比增长 9%；出口 1387.7 万台，同比增长 17.8%；内销 818.3 万台，同比

下降 3.2%。 

投资建议：  

从 2 月产销数据来看，四大家电的内销同比增速均呈现个位数的下滑；出口

方面除彩电一枝独秀同比增长双位数外，冰洗则出现大幅下降，部分原因是

部分订单提前至 1 月出货，其中欧美地区较为明显，导致 2 月同比大幅下降。

从内需市场来看，受房地产市场持续疲弱，人口结构变化，90、00 后人口

锐减的影响下家电市场增速持续放缓，产品均价提升幅度有限，龙头企业在

部分细分市场对中小企业的价格压制明显增强。海外市场方面，近年行业龙

头企业加大海外并购力度，有效打开海外市场，利用被收购方的渠道优势和

技术优势快速提升自身实力，形成协同优势，增厚企业利润。我们认为龙头

企业能够同时获得行业规模上升和市占率上升带来的双重增长。我们认为，

无论是内销还是出口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、四川长虹、海信电器。 

风向提示： 

1）行业景气度不及预期   2）汇率大幅波动   3）中美贸易摩擦加剧 
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1.行情回顾 

1.1 行业整体表现 

3 月市场表现：上证综指收 3090.76 点，+5.09%；沪深 300 报收 3872.3 点，+5.53%；中小板指收 6380

点，+8.25%；创业板指报收 1693.6 点，+10.3%。28 个申万一级行业中排名前三位分别为农林牧渔、食品饮

料、轻工制造，家电板排第 12 位，环比上升 14 位。 

图 1：2019 年 3 月行业月涨跌幅（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.2 细分行业市场表现 

3 月家电各子板块均收涨，涨幅居前的为其它视听（+21.9%）、彩电（+21.5%）、小家电（+18.3%） 

图 2：2019 年 3 月子行业月涨跌幅（%）  

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  
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1.3 资金流向表现 

从行业资金流向来看，3 月所有 28 个申万一级行业均呈现资金净流出，其中家电板块资金净流出 2.8%，

居第 21 位，较 2 月上升 7 位。 

图 3：2019 年 3 月行业资金净流入率（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.4 个股表现 

本月个股涨跌幅居前五位：海信家电（45.04%），飞乐音响（39.83%），奥马电器（38.16%），深康佳 A

（31.2%）和华帝股份（30.3%）。 

表 1：3 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 45.04 002790.SZ 瑞尔特 -5.48 

600651.SH 飞乐音响 39.83 002290.SZ 中科新材 -4.41 

002668.SZ 奥马电器 38.16 603187.SH 海容冷链 -1.68 

000016.SZ 深康佳 A 31.22 603366.SH 日出东方 0.64 

002035.SZ 华帝股份 30.27 002860.SZ 星帅尔 1.22 

002508.SZ 老板电器 29.58 002676.SZ 顺威股份 1.69 

002242.SZ 九阳股份 28.88 002615.SZ 哈尔斯 1.79 

000100.SZ TCL 集团 25.70 603657.SH 春光科技 1.87 

300475.SZ 聚隆科技 25.08 000333.SZ 美的集团 1.99 

600839.SH 四川长虹 24.48 002403.SZ 爱仕达 2.29 

数据来源：wind，山西证券研究所 

-4.50

-4.00

-3.50

-3.00

-2.50

-2.00

-1.50

-1.00

-0.50

0.00

银
行
 

沪
深

30
0 

非
银
金
融
 

交
通
运
输
 

采
掘
 

房
地
产
 

食
品
饮
料
 

休
闲
服
务
 

商
业
贸
易
 

钢
铁
 

公
用
事
业
 

建
筑
装
饰
 

化
工
 

汽
车
 

纺
织
服
装
 

农
林
牧
渔
 

医
药
生
物
 

国
防
军
工
 

有
色
金
属
 

建
筑
材
料
 

轻
工
制
造
 

家
用
电
器
 

机
械
设
备
 

综
合
 

电
气
设
备
 

通
信
 

电
子
 

计
算
机
 

传
媒
 



                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            7  

2. 产销数据 

2.1 空调 

19 年 2 月，空调产销分别为 892.3 万台和 923.8 万台，同比变化分别为-4.1%和-3%。从销售分布来看，空调

出口 430.7 万台，同比-4.3%，内销 493 万台，下降 1.9%。产业在线监测的空调行业企业库存是 894.5 万台，

同比-10.7%。 

19 年 1-2 月，产量 2162.8 万台，同比增长-0.5%；销量 2232.5 万台，同比-1.5%；出口实现 998.8 万台，同

比下降 6.5%；内销 1233.7 万台，同比增长 3%。 

图 4：2 月空调销量 923.8 万台，同比-3%  图 5：2 月空调库存 894.5 万台，同比-10.7% 

 

 

 

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 6：2 月空调出口销量 430.7 万台，同比-4.3%  图 7：2 月空调内销 493.1 万台，同比-1.9% 

 

 

 

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 
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2.2 洗衣机 

19 年 2 月，洗衣机产销分别为 370 万台和 395 万台，同比分别变化-1%和-11%。从销售分布来看，洗衣机

出口 99.6 万台，同比下降 32.3%；内销 295.3 万台，同比-0.3%。滚筒洗衣机方面，2 月产量 120.8 万台，同

比-22.6%；销量 137.3 万台，同比-20.1%；内销 95.4 万台，出口 42 万台，滚筒占比总销量 34.8%，环比下

降 3.4 个百分点，当月滚筒洗衣机销售占比接近 2017 年 8 月的低点。 

1-2 月，洗衣机产出 1011.4 万台，同比增长 4.4%；销量 1031.6 万台，同比增长基本持平为 0.1%；内销 725.1

万台，同比降 2%；出口 302 万台，同比-3%。 

图 8：2 月洗衣机产量 370 万台，同比-1%  图 9：2 月洗衣机销量 395 万台，同比-11% 

 

 

 

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 10：2 月洗衣机出口 99.6 万台，同比-32.3%  图 11：2 月洗衣机内销 295.3 万台，同比-0.3% 

 

 

 

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 12：2 月滚筒洗衣机内销 95.4 万台，出口 42 万台  图 13：2 月滚筒洗衣机销量占比 34.8% 
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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 

2.3 冰箱 

19 年 2 月，冰箱产销分别为 391.5 万台和 422.2 万台，同比分别变动为+5.4%和-7.5%。从销售分布来看，冰

箱出口 165.7 万台，同比-13.8%；内销 256.5 万台，同比-3%。库存方面 375.5 万台，较上年同期同比+0.4%。

1-2 月份，冰箱产量为 1042.2 万台，同比+7.3%；销量 1030 万台，同比上涨 3.9%；出口 441 万台，同比涨

10.6%；内销 589.1 万台，下降 0.86%。虽然 2 月单月大幅下降，但 1、2 月合并来看冰箱行业依然是呈增长

趋势的，且主要依靠出口拉动。 

图 14：2 月冰箱销量 391.5 万台，同比+5.4%  图 15：2 月冰箱库存 375.5 万台，同比+0.4% 

 

 

 

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 16：2 月冰箱出口 165.7 万台，同比-13.8%  图 17：2 月冰箱内销 256.5 万台，同比-3% 
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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 

2.4 彩电 

19 年 2 月，彩电产销分别为 723 万台和 759.4 万台，分别同比变动+0.5%和-15.5%。出口 561.4 万台，同比

变动-12%；内销 198 万台，同比变动-24.1%。 

1-2 月行业产量 2185 万台，同比增长 12%；销量 2206 万台，同比增长 9%；出口 1387.7 万台，同比增长 17.8%；

内销 818.3 万台，同比下降 3.2%。 

图 18：2 月彩电产量 723 万台，同比+0.5%  图 19：2 月彩电销量 759.4 万台，同比-15.5% 

 

 

 

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 

图 20：2 月彩电出口 561.4 万台，同比-12%  图 21：2 月彩电内销 198 万台，同比-24.1% 
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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 

3.行业动态 

 2018 彩电高端化趋势明显 

《2018 年家电网购数据报告》显示，2018 年电视高端化趋势进一步显现，4K 电视、HDR 电视和人工

智能电视继续加快普及的脚步。人工智能电视在 2018 年高歌猛进，零售额增幅达到 77.95%，成为电视的新

标配。2018 年，人工智能电视的零售额份额已经达到 65.69%，零售量占比超过 60%。超薄电视凭借“超

薄美观”“节省空间”等优势，零售额同比增长了 243.65%。OLED 电视和量子点电视继续角力，并都呈现

大幅增长，OLED电视以 177.17%的增幅力压量子点电视的 141.04%;而在零售额占比上，量子点电视以 0.59%

领先于 OLED 电视的 0.29%。 

 网购洗衣机 8 公斤及以上热销 

《2018 年家电网购报告》显示，在线上零售额排名前 10 位的产品中，有 9 款是 8 公斤及以上产品。8

公斤容量洗衣机在整体洗衣机市场上的零 售额份额最大，达到 44.85%。10 公斤及以上容量段洗衣机表现

抢眼，零售额和零售量 分别大幅增长了 290.24%和 334.00%，将其他容量段远远甩在身后，跃升为整体市

场占比第二的容量段。9.1-9.9 公斤、9 公斤两个容量段的洗衣机的零售额增幅也很可观，分别达到 196.18%

和 60.59%。小容量段洗衣机各细分市场则出现不同程度的负增长， 跌幅最大的是 7.1-7.9 公斤，零售额下

滑了 55.67%。（工业和信息化部赛迪研究院和中国电子报社） 

 2019 艾普兰奖揭晓 

2019 年 AWE 艾普兰奖颁奖典礼在 3 月 16 日上午举行，作为家电与消费电子行业年度的至高荣誉，经

过多轮严格筛选，共有 8 款精品摘得艾普兰金奖，这 8 款产品分别是：美的多风感柜式空调
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KFR-72LW/BP3DN8Y-DF100、博世新净界 6 系嵌入式洗碗机 SJV68IX06C、海尔全空间保鲜法式冰箱

BCD-503WDCUU1、LG 8K OLED TV OLED88Z9、三星 8K QLED QA75Q900RBJXXZ、A.O.史密斯专利

MAX4.0自助换芯系列长效反渗透净水机R2000RA3、卡萨帝洗烘一体自由转换式洗衣干衣机C9 HB13/17U1、

松下 ALPHA 阿尔法洗衣机 XQG100-P1DL.（产业在线） 

 格力投资 50 亿 洛阳兴建冰洗生产基地 

3 月 11 日，中国(洛阳)自主创新智能制造产业基地暨格力洗衣机、晶弘冰箱生产基地项目开工仪式在河

南省洛阳市高新区举行。洛阳格力洗衣机、晶弘冰箱生产基地项目是洛阳市和高新区引进的重点建设项目，

总投资约 50 亿元人民币，总占地面积约 1043 亩，主要用于格力洗衣机、干衣机、晶弘冰箱及配套产品的

生产，项目全面建成投产后，年产值逾 100 亿元，能够提供约 3000 个就业岗位，年纳税总额超 4 亿元。以

洗衣机为主的“冰洗”领域是格力多元化的重要发力点之一。（艾肯家电网） 

 小天鹅拟 10 派 40 元大手笔分红 25 亿 

在控股股东美的集团发行 A 股股份换股吸收合并公司事项获得中国证监会核准后，小天鹅 A 在 3 月 14

日正式对外宣布了利润分配方案，公司董事会同意实施中期利润分配，拟向全体股东每 10 股派发现金红利

40 元(含税)，共派发现金 25.3 亿元。 

 3 月净化器出口增 73.3%，连涨 13 个月 

据中国出口数据显示，2018 年 3 月份，中国空气净化器共出口 170.0 万台，同比增长 73.3%，出口金额

为 0.6 亿美元，同比增长 49.6%，出口均价为 35.5 美元/台，同比下滑 13.7%。（产业在线） 

 2018 年 65 吋以上大尺寸面板出货 2038 万片 

据 IHS Markit 最新月度出货追踪报告显示，2018 年全年全球 65 寸及以上大尺寸面板出货达成 2，038

万片，相比 2017 年的 1，489 万片大幅成长 37%。而据 IHSMarkit 对各面板厂 2019 年出货计划的调研，2019

年这一出货数量有望达成三千万片规模，相较 2018 年还要大幅成长约 50%，甚至超过 2018 年的成长幅度。 

4.投资建议 

从 2 月产销数据来看，四大家电的内销同比增速均呈现个位数的下滑；出口方面除彩电一枝独秀同比

增长双位数外，冰洗则出现大幅下降，部分原因是部分订单提前至 1 月出货，其中欧美地区较为明显，导

致 2 月同比大幅下降。从内需市场来看，受房地产市场持续疲弱，人口结构变化，90、00 后人口锐减的影

响下家电市场增速持续放缓，产品均价提升幅度有限，龙头企业在部分细分市场对中小企业的价格压制明
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显增强。海外市场方面，近年行业龙头企业加大海外并购力度，有效打开海外市场，利用被收购方的渠道

优势和技术优势快速提升自身实力，形成协同优势，增厚企业利润。我们认为龙头企业能够同时获得行业

规模上升和市占率上升带来的双重增长。我们认为，无论是内销还是出口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、四川长虹、海信电器。 

5.风险提示 

1）行业景气度不及预期。 

2）汇率大幅波动 

3）中美贸易摩擦加剧 
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——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：  
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