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[Table_Summary] 
投资要点： 

 本周行情：本周 SW 家用电器行业指数跌幅 2.91%，上证综指跌幅 2.68%，家电

板块跑输上证综指 0.23pct，本周涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 14 位。其

中涨幅前五的个股为 ST 厦华（+11.11%）、高斯贝尔（+7.56%）、星帅尔（+6.26%）、

格力电器（+0.55%）、ST 德奥（0.00%），跌幅前五的个股为中新科技（-18.52%）、

金莱特（-15.12%）、奋达科技（-14.26%）、立霸股份（-13.32%）、奥马电器（-

11.43%）。 

 苏宁 618 火爆，龙头企业仍位居各品类榜首。近日各大电商平台的 618 大促销活

动进行得如火如荼，天猫、京东、苏宁、拼多多等平台展开了激烈的斗争。根据苏

宁 618 小家电悟空榜：（1）白电：美的空调逆袭，冰箱洗衣机海尔位居榜首。空

调美的第一，冰箱海尔最受欢迎。无论在挂机还是柜机，美的在苏宁 618 第一周

的成绩都位于榜首，而格力奥克斯位居二三，一改在线下渠道格力独大的局面；冰

箱方面，海尔依旧位居第一，紧随其后的仍然是美的。洗衣机方面，海尔位居第一，

美的和小天鹅分别位居第三。（2）厨卫电器：老板方太稳居烟灶龙头，美的获厨房

小家电榜首。烟灶品牌销量榜单中，老牌的方太、老板、万和分别占据一二三名的

位置；燃气热水器的品牌销量榜中，万和、美的、能率排名前三；而在品质厨电(涵

盖微波炉、光波炉和电磁炉等产品)品牌销量方面中，美的第一，苏泊尔和九阳分

别位居第二和第三；榨汁机、料理机中，九阳第一，不改行业地位，小熊和美的位

居二三。（3）生活小家电：小米表现突出。小米在空气净化器排名第一，惠而浦位

居第二。剃须刀行业，飞利浦和飞科位居第一和第二，小米位居第三。 

 促销活动分散化，家电零售渠道进一步碎片化。过去，线上销售占比仍较低的时

候，全年的家电促销集中在五一和十一两个假期，而近几年来随着线上占比的提

升，促销活动频率也随之提升，315、618、双十一等促销活动更为频繁且分散，

这背后反映的是终端消费需求的多样化，且市场越趋存量的情况下，倒逼厂商及零

售商从供给主导的市场往需求主导市场的转型。我们认为在渠道碎片化、需求多样

化的市场下，能够多点布局、经营管理精细化、满足多样化需求的龙头公司在未来

更具备竞争力；另一方面看，多样化的渠道和需求创造出了新的赛道，能够抓住新

兴渠道实现弯道超车、抓住细分领域个性化需求的公司，在未来也同样能够获得生

存空间。 

 美的线上表现亮眼，小米小熊排名前列。美的集团在线上渠道布局较格力更为重

视，我们认为在电商渠道，消费者对价格敏感度更高，美的终端价格较年初以来降

幅较大，促销是使得 618 获得榜首位置的关键因素。总体来看，大家电品类的格

局不变，龙头企业依旧占据主导位置。而在新兴品类，小米在空气净化器位居榜首，

在剃须刀行业排名第三，小熊超过苏泊尔及美的在榨汁机、料理机品类占据第二位

置。小家电的单价更低、转换成本低、冲动消费属性更强等属性使得新兴品牌能够

有超车的机会。 

 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 家用电器行业指数跌幅 2.91%，上证综指跌幅 2.68%，家电板块跑输上证

综指 0.23pct，本周涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 14 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% 

600870.SH *ST 厦华 11.11% 603996.SH 中新科技 -18.52% 

002848.SZ 高斯贝尔 7.56% 002723.SZ 金莱特 -15.12% 

002860.SZ 星帅尔 6.26% 002681.SZ 奋达科技 -14.26% 

000651.SZ 格力电器 0.55% 603519.SH 立霸股份 -13.32% 

002260.SZ *ST 德奥 0.00% 002668.SZ 奥马电器 -11.43% 

000418.SZ 小天鹅 A 0.00% 603657.SH 春光科技 -10.86% 

000333.SZ 美的集团 -0.97% 002705.SZ 新宝股份 -10.78% 

600060.SH 海信电器 -1.34% 002676.SZ 顺威股份 -9.76% 

300217.SZ 东方电热 -1.38% 600336.SH 澳柯玛 -9.70% 

600690.SH 青岛海尔 -2.14% 002677.SZ 浙江美大 -9.69% 
资料来源：wind，德邦研究 
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 2. 本周行业要闻汇总 

业绩坐上过山车 惠而浦中国遇品牌力难题 

5 月 29 日，惠而浦中国公布《惠而浦中国股份有限公司 2018 年度股东大会会议

资料》，在 2019 年合并盈收预估一栏中，销售收入 62.9 亿元，预计同比零增长；但营

业利润同比大幅度下滑 91%，为 2785 万元；股份公司盈利预估一栏中，销售收入同

比增长 2%，为 47.5 亿元；但营业利润同比下滑-141%，为-7412 万元。预估偏低有

两点原因，在外部因素方面，国内家居市场竞争比较激烈，成本和原材料价格波动起

伏较大；在自身因素方面，今年本公司目标是大力塑造并提升自身品牌影响力和加强

市场应对能力。公司旗下拥有惠而浦、三洋、帝度、荣事达四大品牌，涵盖冰箱、洗

衣机等白色家电及厨房电器、生活电器等产品线。“帝度品牌的所有权是归属于本公

司，其余三大品牌中，荣事达品牌是国资委租赁给本公司，惠而浦品牌是母公司惠而

浦集团租赁给本公司，三洋品牌属于松下所有，同样是租赁关系。”惠而浦中国董秘方

斌说道。目前，本公司与三洋品牌的前期合作已经到期，并且三洋品牌在本公司销售

比重较大，公司内部正在做未雨绸缪的工作。（来源：时代周报） 

彩电 4 月出货：终端拉力不足 内销出货不畅 

产业在线数据显示：2019 年 4 月彩电销量 1107 万台，同比下滑 2.6%；其中出口

同比微增 1.1%，内销同比下滑 9.1%。从 1-4 月份来看，内销下滑 2.6%，出口增长

10.3%。目前彩电行业终端拉力不足，企业库存偏高，导致内销出货不畅。中国大陆

液晶电视 4 月出口的区域来看：全球六大区中北美区依然保持比较高的增速 17.1%，

但是这也是进入 19 来首次增幅跌到 20%以下。亚洲区以其庞大的体量位于第二，但

是量同比下滑 3.7%；中东非区增长 31.5%。细分企业来看，本月出口 TOP15 企业：

（TCL、海信、彩迅工业、康冠、惠科、创维、群志光电、朝野科技、兆驰、长虹、

珠海金品、冠捷、启悦光电、惠迪电子、康佳）合计出口 570.6 万台，占总出口的

71.5%，去年前十五企业份额占比 67.3%。（来源：我的钢铁） 

海信赞助欧国赛席尔瓦、德科亮相官宣 

北京时间 6 月 6 日凌晨，首届欧洲国家联赛决赛阶段比赛将在葡萄牙打响。作为

本届赛事的赞助商，海信将再度以中国品牌的形象出现在全世界观众面前。近日，海

信发布欧国联宣传片，邀请葡萄牙球星贝尔纳多•席尔瓦及前国脚德科参与拍摄，助力

海信欧国联主题活动。同时，海信结合赛事主题“Skills”发起“Skills Brought to 

Life”活动：邀请贝尔纳多•席尔瓦及德科拍摄海信欧国联宣传片，视频内容为二人足

球技巧挑战，通过有趣的形式传递足球带来的快乐。近日，海信及球星本人已经在社

交媒体上发布视频并与球迷进行互动。截至目前，海信官方社交曝光量已经超过 400

万次。通过赞助 2016 年欧洲杯和 2018 年世界杯，海信全球品牌知名度大幅提升，赞

助本届欧洲国家联赛也是海信“品牌国际化战略”的延续，随着 2020 年体育营销大年

临近，海信或有更大动作。(来源：中国家电在线) 

5G 来了，家电产业迈入新赛道! 

针对外界关心的 5G 网络商用时间，工信部在今天给出明确态度，将于近期向运

营商颁发 5G 商用牌照。正如 4G 当初推行时，4G 网络服务刺激着智能手机等硬件产

品的升级换代。随着 5G 的不断深入，整体智能家居也会迎来硬件的升级迭代，对于

一般用户而言，也能够开始接触使用更具有智能化的产品。事实上面对 5G 时代的到

来，海尔、美的两大家电巨头早已抢先布局。年初海尔宣布建成首个 5G 智慧家庭实

验室，其 5G 工业应用联合实验室也于 2 月初落成。而美的集团则进行了 5G 智慧工厂

的探索。据悉美的集团微清、家用、洗衣机、冰箱等事业部已启动 5G 技术项目试

点，微清事业部车间已实现 5G 网络覆盖。黑电企业也纷纷抢占 5G 时代主战场。TCL

展示了全球首台 5G+8K QLED 电视——TCL X10 QLED 8K TV;创维 88 英寸 OLED 电

视+AIoT+5G 尖端产品正是亮相;康佳展示了 5G 公网+全景 AI 电视 A3 电视的直播展展

示。中国家用电器协会理事长姜风曾表示，“以单品智能为特征的 1.0 时代已经过去，

实现智能家居场景化是未来产业升级和企业突围的关键。”（来源：中国家电网） 
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 3. 行业重点公告汇总 

【格力电器】对外投资事项进展公告 

2018 年 11 月 30 日，公司与闻泰科技、合肥中闻金泰、珠海融林签署了相
关投资协议，出资 30 亿元参与闻泰科技收购安世集团项目。后期，闻泰科技将通
过发行股份换股的方式置换本公司在合肥中闻金泰、珠海融林的权益，项目完成后
闻泰科技将实现对安世集团的控制，格力电器将成为闻泰科技的重要股东。闻泰科
技于 2019 年 4 月 26 日收到《中国证监会行政许可申请受理单》。2019 年 6 月 5

日，证监会对闻泰科技发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易事
项进行了审核。根据会议审核结果，本次重大资产重组事项获得有条件通过。目前，
闻泰科技尚未收到中国证监会的正式核准文件。 

【欧普照明】关于控股股东进行部分股票质押的公告 

公司控股股东中山市欧普投资股份有限公司将其持有的公司有限售条件流通
股份 370 万股（占公司总股本的 0.49%）质押给民生加银资产管理有限公司。截至
本公告披露日（6 月 6 日），中山欧普持有公司总股本 46.06%。本次质押后中山欧
普累计质押股份占公司股份总数的 3.58%。中山欧普及其一致行动人王耀海先生、
马秀慧女士合计持有公司股份总数的 82.79%，本次质押后，中山欧普及其一致行
动人王耀海先生、马秀慧女士累计质押股份占公司股份总数的 3.58%。质押期限为
自质权人放款之日起一年（即自 2019 年 6 月 6 日至 2020 年 6 月 5 日止）。 

【青岛海尔】关于拟变更公司全称和证券简称的公告 

2019 年 6 月 5 日，公司召开第九届董事会第二十八次会议，同意将公司中文
名称由“青岛海尔股份有限公司”变更为“海尔智家股份有限公司”，公司证券简称
由“青岛海尔”变更为“海尔智家”。本次公司全称变更尚需提交公司 2018 年年度
股东大会审议与提交上海证券交易所审核。 

【奥佳华】2019 年 6 月 4 日投资者关系活动记录表 

调研中提到，2018 年中美贸易战下美国先后公布了三次加税清单，对原产于中
国的价值 2,500 亿美元的商品加征 25%关税；2019 年 5 月 13 日美国政府再次宣
布对价值约 3,000 亿美元的中国商品加征最高 25%关税（美国贸易代表办公室将在
6 月 17 日举行听证会，暂未实施），公司保健按摩产品（含按摩椅和按摩小电器）
均未被列入加税清单中。 

【九阳股份】关于回购公司股份的进展公告 

公司第四届董事会第十四次会议和 2018 年第一次临时股东大会审议通过了
《关于回购部分社会公众股的预案》。公司拟使用自有资金不少于（含）人民币 4,000

万元，不超过（含）人民币 8,000 万元，以集中竞价交易方式回购公司部分股份，
回购价格不超过人民币 20 元/股（经 2018 年度权益分派后现调整至 19.20 元/股），
拟回购的股份将用于实施股权激励计划、员工持股计划或依法注销减少注册资本，
回购股份期限为自股东大会审议通过之日起不超过 12 个月。截至 2019 年 5 月 31

日，公司暂未回购股份。 

【深康佳 A】2019 年非公开发行公司债券(第二期)发行结果公告 

公司 2019 年 1 月 14 日完成康佳集团股份有限公司 2019 年非公开发行公司债
券（第一期）的发行之后，公司完成了康佳集团股份有限公司 2019 年非公开发行
公司债券（第二期）的发行。本期债券基础发行规模为 5 亿元，可超额配售不超过
5 亿元（含 5 亿元），发行价格为每张 100 元。其中品种一期限为 3 年期，附第 2 年
末发行人调整票面利率选择权和投资者回售选择权；品种二期限为 3 年期。本期债
券品种一发行实际募集资金 5 亿元，最终票面利率为 4.50%；品种二发行实际募集
资金 5 亿元，最终票面利率为 4.70%。 
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 4. 行业数据 

产业在线数据显示，2019 年 4 月家用空调内销同比+7.70%，4 月家用空调出
口同比-3.27%；2019 年 4 月冰箱内销同比-5.60%，4 月冰箱出口同比+8.07%；
2019 年 4 月洗衣机内销同比-3.70%，4 月洗衣机出口同比+5.69%。 

 
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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