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行业走势图 

关注 G20 后家电板块反弹机会——2019W26 周观点 
 

本周家电板块走势 

本周沪深 300 指数下跌-0.22%，创业板指数下跌-0.81%，中小板指数下跌
-0.18%，家电板块上涨+0.48%。从细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分
别为+0.61%、-1.36%、+1.03%。个股中，本周涨幅前五名是新宝股份、哈尔
斯、浙江美大、视源股份、和而泰；本周跌幅前五名是和晶科技、秀强股份、
银河电子、开能健康、康盛股份。 

原材料价格走势 

2019 年 6 月 28 日，SHFE 铜、铝现货结算价分别为 46940 和 13850 元/吨；
SHFE 铜相较于上周上涨+0.3%，铝相较于上周上涨+0.18%。2019 年以来铜价
下跌-1.53%，铝价上涨+3.78%。2019 年 6 月 28 日，中塑价格指数为 919.1，
相较于上周上涨+0.47%，2019 年以来下滑-3.91%。2019 年 6 月 21 日，钢材
综合价格指数为 107.82，相较于上上周价格下跌-0.97%，2019 年以来上涨
+1.5%。 

投资建议 

本周 G20 召开，中美领导人举行会晤，美方表示将不再对中国出口产品加征
新关税，对于此前市场对加征关税的预期存在一定改善，推荐我们的 7 月金
股新宝股份。一方面，公司出口业务将受益于贸易战谈判缓和带动市场预期
改善的估值提升，另一方面，公司自主品牌的内销市场方面也存在诸多可能
性。公司善于从细分市场拓展新产品，同时利用碎片化营销渠道，打造爆品
经验丰富，包括成功打造的网红多功能锅、榨汁杯等。近期公司推出了车载
吸尘器，未来也储备了诸多丰富的产品，包括美容仪器、电动牙刷等，长期
发展值得期待。推荐出口占比较高的零部件龙头企业三花智控。 

贸易战缓和信号的释放对属于出口美国比例较高的吸尘器等小家电行业，产
能基本处于国内的企业估值也会有正向影响，建议关注科沃斯、莱克电气。
在经济下行的预期下，消费板块本身具备较为稳定的竞争格局，基本面保持
稳步提升，且相较于海外家电企业估值，中国家电企业的估值仍有提升空间，
中长期来看，建议关注三大白电龙头美的集团、格力电器、海尔智家。 

风险提示：房地产市场、汇率、原材料价格波动风险。 

重点标的推荐 

股票  股票  收盘价  投资  EPS(元) P/E  
代码  名称  2019-06-28 评级  2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

000333.SZ 美的集团 51.86 买入 3.07 3.53 4.00 4.53 16.89 14.69 12.97 11.45 

002705.SZ 新宝股份 11.50 买入 0.63 0.76 0.90 1.06 18.25 15.13 12.78 10.85 

000651.SZ 格力电器 55.00 买入 4.36 4.80 5.31 5.84 12.61 11.46 10.36 9.42 

600690.SH 海尔智家 17.29 买入 1.17 1.29 1.42 1.55 14.78 13.40 12.18 11.15 

000921.SZ 海信家电 12.48 增持 1.01 1.32 1.52 1.75 12.36 9.45 8.21 7.13 

002050.SZ 三花智控 10.55 买入 0.61 0.68 0.81 1.00 17.30 15.51 13.02 10.55 

002032.SZ 苏泊尔 75.83 买入 2.03 2.40 2.83 3.32 37.35 31.60 26.80 22.84 
  
资料来源：天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS 
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本周家电板块走势 

本周沪深 300 指数下跌-0.22%，创业板指数下跌-0.81%，中小板指数下跌-0.18%，家电板

块上涨+0.48%。从细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为+0.61%、-1.36%、+1.03%。

个股中，本周涨幅前五名是新宝股份、哈尔斯、浙江美大、视源股份、和而泰；本周跌幅

前五名是和晶科技、秀强股份、银河电子、开能健康、康盛股份。 

图 1：本周家电板块走势  

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  

表 1：家电板块本周市场表现 

涨幅排名 证券代码 证券简称 周涨幅 周换手率 跌幅排名 证券代码 证券简称 周跌幅 周换手率 

1 002705.SZ 新宝股份 12.97% 4.19% 1 300279.SZ 和晶科技 -9.15% 13.64% 

2 002615.SZ 哈尔斯 4.87% 23.03% 2 300160.SZ 秀强股份 -7.85% 15.56% 

3 002677.SZ 浙江美大 4.53% 8.70% 3 002519.SZ 银河电子 -7.51% 8.40% 

4 002841.SZ 视源股份 4.18% 6.76% 4 300272.SZ 开能健康 -6.74% 4.91% 

5 002402.SZ 和而泰 3.95% 8.60% 5 002418.SZ 康盛股份 -6.65% 5.77% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

图 2：2017年以来家电板块走势 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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原材料价格走势 

2019 年 6 月 21 日，SHFE 铜、铝现货结算价分别为 46800 和 13825 元/吨；SHFE 铜相较

于上周上涨+1.21%，铝相较于上周下跌-0.86%。2019 年以来铜价下跌-1.83%，铝价上涨+3.6%。

2019年6月21日，中塑价格指数为 914.84，相较于上周上涨+0.83%，2019年以来下滑-4.36%。
2019 年 6 月 14 日，钢材综合价格指数为 108.88，相较于上上周价格下跌-0.86%，2019 年

以来上涨+2.49%。 

图 3：铜、铝价格走势（元/吨） 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

 

图 4：钢材价格走势（单位：1994年 4月=100）   图 5：塑料价格走势（单位：2005年 11月 1日=1000） 

 

 

 

资料来源：中国钢铁联合网，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 
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行业零售数据 

图 6：中怡康冰箱月零售量、同比增速  图 7：中怡康冰箱月均价、同比增速 

 

 

 
资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 
图 8：中怡康洗衣机月零售量、同比增速  图 9：中怡康洗衣机月均价、同比增速 

 

 

 

资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 
图 10：中怡康空调月零售量、同比增速  图 11：中怡康空调月均价、同比增速 

 

 

 
资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 
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行业零售数据 

图 12：天猫旗舰店销售数据  

 

资料来源：天猫商城，天风证券研究所 

 

一周公司公告 

表 2：一周公司公告 

6 月 24 日 

九阳股份 

控股股东部分股份解除质押及质押：控股股东上海力鸿企业管理有限公司于 2019 年 6 月 20 日至

2019 年 6 月 21 日因还款共计解除质押公司股份 2.57 亿股，占其所持股份比例为 66.95%；于

2019 年 6 月 20 日质押公司股份 2.763 亿股用于借款质押担保，本次质押占其所持股份比例为

71.86%。截至公告披露日，上海力鸿持有公司股份 3.85 亿股，占公司总股本的 50.11%。其所

持有公司股份累计被质押 3.39 亿股，占公司总股本的 88.23%。 

澳柯玛 

控股股东股权质押：控股股东青岛市企业发展投资有限公司将其持有的本公司 7960 万股（占本公

司总股本的 9.96%）无限售流通股质押给了青岛银行股份有限公司台湾路支行，并已在中国证券

登记结算有限责任公司北京分公司办理完毕相关手续，质押期限为自2019 年 6月14日起至2022

年 6 月 14 日止。 

天际股份 

5%以上股东减持计划实施过半：持股 5%以上股东深圳市兴创源投资有限公司在 2019 年 5 月 17

日到 2019 年 6 月 21 日的减持期间内，通过集中竞价方式减持其持有的 219.13 万股公司股份（占

公司总股本的 0.48%），减持均价为 12.19 元人民币。 

万和电气 

收到全资子公司分红款：公司于 2018 年 6 月 24 日收到了高明万和分红款人民币 1 亿元和合肥万

和分红款 8000 万元。高明万和、合肥万和为公司纳入合并报表范围内的全资子公司，上述利润分

配将增加公司 2019 年度母公司报表净利润，但不增加公司 2019 年度合并报表净利润，因此不会

影响公司 2019 年度整体经营业绩。 

海容冷链 

2019 年限制性股票激励计划：本激励计划拟授予激励对象的限制性股票数量为 120 万股，占本激

励计划草案公告日公司股本总额 1.12 亿股的 1.07%，授予的激励对象共计 76 人，授予价格为

15.51 元/股，本激励计划授予的限制性股票在授予日起满 12 个月后分三期解除限售，解除限售的
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比例为 40%、30%、30%。 

英唐智控 
2018 年年度权益分派：以公司现有总股本剔除已回购股份 0 股后 10.70 亿股为基数，向全体股东

每 10 股派 0.2 元人民币现金（含税），合计派发现金 2139.05 万元。 

融捷健康 
股票期权激励计划部分已授予期权注销完成：因激励对象放弃行权，本次合计注销已授予的股票期

权 390 万份。本次注销完成后，公司股票期权激励计划有效期内剩余的股票期权数量为 0 份。 

6 月 25 日 

海尔智家 

1）变更证券简称：公司股票简称自 2019 年 7 月 1 日起由“青岛海尔”变为“海尔智家”，股票

代码“600690”不变；2）“海尔转债”回售：因变更可转换公司债券募集资金投资项目，对“海

尔转债”进行回售。本次回售的回售代码为“100914”，回售简称为“海尔回售”，回售价格为 100.11

元/张（含当期利息），回售期为 2019 年 7 月 3 日至 2019 年 7 月 9 日，回售资金发放日为 2019

年 7 月 12 日，回售期间可转债停止转股。 

创维数字 

1）部分董事股份减持计划实施完毕：公司董事长赖伟德先生因个人资金需求，已通过集中竞价交

易方式完成减持公司股份 25 万股，占公司总股份的 0.02%；2）部分高级管理人员股份减持进展：

截至本公告日，公司高级管理人员薛亮先生、常宝成先生因个人资金需求已分别通过集中竞价交易

方式减持公司股份 30 万股、33 万股，分别占总股份比例为 0.03%、0.03%。 

兆驰股份 

公司第一期员工持股计划延期 12 个月：基于对公司未来持续稳定发展的信心及公司股票价值的判

断，同时为了维护员工持股计划持有人的利益，并以实际行动参与维护资本市场稳定，董事会同意

将公司第一期员工持股计划延期 12 个月，即存续期延长至 2020 年 7 月 31 日。 

和晶科技 
持股 5%以上股东的股份变动比例达到 1%：截至本公告日，公司股东张晨阳先生已通过集中竞价

与大宗交易方式合计减持公司股份 1194.91 万股，减持比例为 2.66%。 

奥佳华 

1）注销部分股票期权及回购注销部分限制性股票：公司激励对象钟峰、韩达欣因个人原因已从公

司离职，公司同意将其持有的已获授但尚未行权的共计 17 万份股票期权注销及已获授但尚未解除

限售的共计 8.50 万股限制性股票回购注销，限制性股票以授予价格进行回购注销，回购价格为

8.54 元/股。本次限制性股票回购注销完成后，公司股份总数将由 5.6134 亿股减至 5.6125 亿股；

2）注销部分股票期权：因首次授予股票期权的行权价格大部分时间高于市场价格，导致股票期权

行权价格倒挂，公司同意将放弃行权的激励对象合计 293.10 万份股票期权予以注销。 

视源股份 

回购注销部分限制性股票：因激励对象考评未达标或离职等原因，公司同意回购注销限制性股票合

计 18.58 万股，回购款总金额为 522.67 万元，本次回购注销完成后，公司总股本将由 6.558 亿

股减至 6.557 亿股，注册资本拟由人民币 6.558 亿元减少至人民币 6.557 亿元。 

6 月 26 日 

美的集团 

2017 年限制性股票激励计划首次授予的第二次解除限售期解锁上市流通：本次符合解除限售条件

的激励对象共计 100 人，可解除限售的限制性股票数量为 556.46 万股，占目前公司股本总额的

0.08%，本次解除限售股份的上市流通日期为 2019 年 6 月 28 日。 

万和电气 
2018 年年度权益分派：以公司现有总股本 5.72 亿股为基数，向全体股东每 10 股派 4.30 元人民

币现金（含税），同时以资本公积金向全体股东每 10 股转增 3 股，分红后总股本增至 7.44 亿股。 

英唐智控 

公司高级管理人员减持股份：公司董事、总经理钟勇斌先生因偿还个人借款于 2019 年 6 月 25 日

通过大宗交易的方式减持公司股份 400 万股，占公司总股本的 0.37%，减持均价为 5.20 元/股，

成交金额 2080 万元。 

和晶科技 
股东权益变动：截至本公告日，公司股东张晨阳先生已通过集中竞价与大宗交易方式合计减持公司

股份 1328.77 万股，减持比例为 2.96%。 

深康佳 A 
2018 年年度分红派息：以公司现有总股本 24.08 亿股为基数，向全体股东每 10 股派 1 元人民币

现金（含税），合计派发现金 2.41 亿元。 

奋达科技 

“16 奋达 01”票面利率调整及投资者回售实施办法：本期债券在存续期前 3 年的票面利率均为

3.80%；在本期债券存续期的第 3 年末，公司选择维持票面利率不变，在本期债券存续期最后两

年的票面利率为 3.80%。投资者选择回售等同于以人民币 100 元/张（不含利息）卖出持有的“16

奋达 01”。 

6 月 27 日 九阳股份 

2018 年限制性股票激励计划首次授予股票第一期解除限售股份上市流通：本次解除限售的限制性

股票数量为 139.80 万股，占公司股本总额的 0.18%，本次解除限售的解除限售日（即上市流通

日）为 2019 年 7 月 3 日。 
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荣泰健康 
调整 2017 年股票期权激励计划：公司 2017 年股票期权激励计划首次授予股票期权的行权价格由

63.9 元/股调整为 63.6 元/股，预留授予股票期权的行权价格由 66.5 元/股调整为 66.2 元/股。 

天银机电 
2018 年年度权益分派：以公司现有总股本剔除已回购股份后 4.25 亿股为基数，向全体股东每 10

股派 1.50 元人民币现金（含税），合计派发人民币现金 6377.96 万元。 

和而泰 

可转换公司债券上市：本次发行的可转债简称 “和而转债”，代码“128068”，发行量和上市量

均为 5.47 亿元（547 万张），上市时间为 2019 年 7 月 1 日，存续的起止日期为 2019 年 6 月 4

日至 2025 年 6 月 4 日，转股期的起止日期为 2019 年 12 月 11 日至 2025 年 6 月 4 日。 

英唐智控 

赛格集团收到深圳市国资委关于赛格集团并购公司控股权事项的批复：深圳市国资委同意赛格集团

通过“参与非公开发行+同步协议受让”的方式，参与英唐智控非公开发行股票不超过 2.1 亿股、

协议受让英唐智控现大股东胡庆周股份不低于 0.54 亿股，合计为 2.64 亿股。 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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投资建议 

本周 G20 召开，中美领导人举行会晤，美方表示将不再对中国出口产品加征新关税，对于

此前市场对加征关税的预期存在一定改善，推荐我们的 7 月金股新宝股份。一方面，公司

出口业务将受益于贸易战谈判缓和带动市场预期改善的估值提升，另一方面，公司自主品
牌的内销市场方面也存在诸多可能性。公司善于从细分市场拓展新产品，同时利用碎片化

营销渠道，打造爆品经验丰富，包括成功打造的网红多功能锅、榨汁杯等。近期公司推出

了车载吸尘器，未来也储备了诸多丰富的产品，包括美容仪器、电动牙刷等，长期发展值

得期待。推荐出口占比较高的零部件龙头企业三花智控。 

贸易战缓和信号的释放对属于出口美国比例较高的吸尘器等小家电行业，产能基本处于国

内的企业估值也会有正向影响，建议关注科沃斯、莱克电气。在经济下行的预期下，消费

板块本身具备较为稳定的竞争格局，基本面保持稳步提升，且相较于海外家电企业估值，
中国家电企业的估值仍有提升空间，中长期来看，建议关注三大白电龙头美的集团、格力

电器、海尔智家。 

本周行业动态 

白电方面，本周海尔智家与百度在 IOT 与 AI 领域展开知识产权合作，并签订专利合作许可

合约，一方面，为中国家电行业的科技创新、知识产权保护提供实践典范，另一方面，双

方合作将更好的、更全方位的为客户提供智能家电的解决方案。 

厨电方面，6 月 26 日惠而浦全国首家厨电旗舰店在合肥开业，店内展示了其全线高端厨电
产品，包括嵌入式烤箱、蒸箱、微波炉、吸油烟机等，以及整体厨房解决方案，为消费者

提供沉浸式购物体验。 

黑电方面，创维近期在智能家居生态布局方面动作频繁，本周与美的达成 “云云对接 ”的

合作模式，通过此次合作，创维系统可以接入美的全品类智能家电，换句话说，购买了创
维电视的消费者可以绑定美的旗下智能家电管理平台的账号，打破不同品牌之间的隔阂，

更利于消费者选购及尝试接入智能家电。 

本周资金流向 

本周美的北上资金持续净流出，格力持续净流入。全年来看，格力依然净买入为主。 

图 13：北上净买入动荡 
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资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

本周重点推荐个股 

推荐美的集团。长期看，美的有望成长为新消费品平台型公司，公司通过持续的海外收购

快速提升全球综合竞争力。公司积极推动渠道扁平化，多品牌体系逐步构建，与库卡和东

芝协同性加强。当前股价对应 PE19-20年 14.69x、12.97xPE，维持买入评级。  

推荐新宝股份。短期看，外部环境的改善有利于公司主业恢复；长期看，公司凭借强大的
研发、制造优势，具备显著的国际竞争力。公司在国内市场快速复制小米、名创优品等品

牌 ODM 代工模式，有望在细分市场快速崛起；摩飞、东菱及 Barsetto 等自主品牌发展在

国内步入良性轨道。当前股价对应 PE19-20 年分别为 15.13x、12.78xPE，维持买入评级。 

推荐格力电器。公司盈利能力强，公司治理存改善预期，估值有望提升。公司在空调领域
领先优势显著，长期看，多元化布局为未来打开空间。当前股价对应 PE19-20 年分别为

11.46x、10.36xPE，维持买入评级。 

推荐海尔智家。公司在三四线市场及高端品牌渠道建设上的投入已逐渐收到成效，卡萨帝

等品牌销售额增长及市场份额提升明显。GEA 稳定的收入和利润贡献将帮助海尔长期提升

整体收入和盈利能力。当前股价对应 PE19-20年 13.40x、12.18xPE，维持买入评级。  

推荐海信家电。公司传统家电业务盈利能力改善明显，冰箱产品结构提升，经营能力步入
上升周期。随着海信日立并表，公司定位将从传统二线白电企业转变为以中央空调为核心

业务的龙头企业，估值水平有望提升。当前股价对应 PE19-20 年分别 9.45x、8.21xPE，

维持增持评级。 

推荐三花智控。空调龙头排产计划重回增长，电子膨胀阀等新型阀件类产品将持续收益于
节能大趋势，公司主业将持续改善。叠加特斯拉 Model 3 的放量，以及未来其他车企的合

作也会陆续落地，有望代工收入端稳健增长。19 年为新能源新车型落地大年，长期成长性

值得看好。当前股价对应 PE19-20年分别 15.51x、13.02xPE，维持买入评级。  

长期推荐小家电龙头苏泊尔。公司是国内厨房炊具和厨房小家电龙头企业，长期看好小家
电市场消费升级，公司转型多品牌战略经营再下一城。大股东 SEB 未来也将持续助力公司

内外销市场。当前股价对应 PE19-20年分别 31.60x、26.80xPE，维持买入评级。  

 

风险提示 

房地产市场、汇率、原材料价格波动风险。  
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