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6 月空调内销同比下滑最大，华为进军电视领域 

研究所  投资要点： 

❑ 产业在线空调 6月数据出炉，内销同比下滑达今年单月最大。根据产业

在线 6月份数据，空调总销量 1518万台，同比-5.1%，其中内销 1032.8万

台，同比-7.8%，外销 485.2 万台，同比 1.25%，内销同比下滑达今年单月

最大。综合整个上半年，空调累计总销量同比-2.3%，累计内销量同比+0.2%，

累计外销量同比-5.8%，同比下滑已在市场预期内，而内销的正增长反而超

过市场悲观预期。 

今年夏天全国各地区气候平均温度相比往年较低且雨水较足，一方面去年

因为突然的高温天气而火爆的东北空调市场今年已彻底凉凉，宣称要在东

北市场打一场漂亮“翻身仗”并投入不少资源的空调厂商们计划落空；另

一方面一直备受空调厂商期待的华南、华东、中部、西南等地市场，至今没

有迎来持续性、规模性的高温暴热天气。自进入 7 月份以来，一线城市上

海平均温度 27℃-30℃左右，北京平均温度 30℃-33℃左右，二线城市成都

平均温度 26℃-30℃左右，南京平均温度 27℃-30℃左右，炎热地区如武汉

平均温度 27℃-35℃，重庆平均温度 26℃-33℃，“凉凉夏日”对居民来说

较为舒适，对空调厂商却“坐立难安”。 

年初美的在空调方面降价增量抢夺市场份额，格力与奥克斯“质量之争”

更是将大家对今年空调市场疲软的担忧推向高潮。上半年已过去，展望下

半年，凉夏恐使得空调 7-8 月销量不容乐观，全民购物节双十一、双十二

还早，因此第三季度需对空调销量保持谨慎。乐观的是，去年 7-9 月份空

调基数降低内销增长分别-5%、-19.5%、-14.6%，给今年造成的增长压力有

所缓解。 

❑ 华为进军电视领域，以荣耀品牌试水。7月 15日，华为子品牌荣耀在北

京召开媒体沟通会，正式宣布将推出“智慧屏”，计划于今年 8月上旬正式

发布。华为的智慧屏，在技术上可能不一定带来颠覆行业的惊艳，但战略

上对电视行业却有非凡的意义。一直以来，电视行业竞争环境恶劣，价格

战此起彼伏，不断受到低价搅局者破坏竞争态势始终不如白电优良。电视

企业盈利情况不佳，上市公司如创维数字、海信电器、四川长虹 2018年毛

利率分别仅 16.59%、14.69%、12.47%，同期白电如美的集团毛利率 27.54%，

厨电如老板电器毛利率 53.52%，小家电如苏泊尔毛利率 30.86%；2018年归

母净利润除创维外长虹和海信均负增长。从奥维云网数据来看，2019年 1-

5月国内彩电市场零售规模为 1802万台，同比下跌 1%；零售额 528亿元，

同比下跌 11.4%，价格战仍然剧烈。混乱的彩电市场需要有人来推动这场变

革，过去以“性价比”为战略主线的小米无法担此重任，现在华为的进入被

大家给予厚望。 

短期来看，电视行业现状不会立刻改变；长期来看，若华为荣耀品牌站稳

阵脚，后续再用华为品牌拉高产品溢价，市场的价格壁垒加固，对整个彩

电领域利好，电视企业利润提高可期。 

❑ 投资建议。短期内空调景气不佳所带来的波动让市场资金更愿意选择龙

头公司进行避险，中长期来看龙头公司所展现出较深的护城河和企业壁垒
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仍具有极强的投资机会，建议关注白电龙头美的集团、海尔智家、格力电

器。 

❑ 市场回顾。上周，上证综指下跌 0.22%收 2,924.20，深证成指上涨 0.16%

收 9,228.55，中小板指下跌 0.01%收 5,625.47，创业板指上涨 1.57%收

1,541.98，沪深 300下跌 0.02%收 3,807.96。家用电器（申万）下跌 3.54%，

表现弱于沪深 300指数，涨跌幅在申万 28个子行业中位列倒数第一。细分

板块来看黑电+0.41%，冰箱-2.84%，空调-4.00%，小家电-5.24%，洗衣机-

5.98%。 

❑ 数据跟踪。截至周五，美元兑人民币汇率 6.8765，周环比-0.03%，较年

初+0.36%；铜现货价格 47780 元/吨，周环比+2.27%，较年初-0.52%；铝现

货价格 13930元/吨，周环比+1.53%，较年初+4.74%；钢材价格指数 91.78

点，周环比+0.02%，较年初+0.33%；中国塑料价格指数 921.44点，周环比

-1.03%，较年初-3.67%。 

❑ 重点关注公司沪深通占比情况。截至周五，北上资金对重点关注公司持

股以及较前一周增减变动情况分别如下：格力电器 10.54%（+0.07pct），美

的集团 14.04%（+0.06pct），海尔智家 11.15%（+0.02pct），老板电器 8.80%

（-0.14pct），华帝股份 0.63（-0.42pct），浙江美大 1.51（+0.26pct），

飞科电器 0.56%（-0.02pct），莱克电气 0.54%（-0.02pct），九阳股份 2.94%

（-0.04pct），苏泊尔 5.15%（-0.04pct），荣泰健康 0.79%（-0.46pct），

海信电器 0.63%（-0.16pct），科沃斯 0.95%（-0.12pct），海信家电 4.83%

（+0.08pct）。（注：此处统计口径为北上资金持有股数/ A股总股数。）） 

❑ 板块及重点关注公司估值情况。板块：数据从 2005 年至今，家电 PE为

15.94（中位数值 18.68），沪深 300PE 为 12.30（中位数值 13.62），家电

PE/沪深 300PE为 1.30（中位数值 1.35）。 

公司：数据从 2014年至今，PE值方面，中位数值以下公司有老板电器、华

帝股份、浙江美大、飞科电器、莱克电气、九阳股份、荣泰健康、科沃斯、

海信家电；中位数值以上公司有格力电器、美的集团、海尔智家、苏泊尔、

海信电器。 

❑ 风险提示。房地产调控影响，终端需求不及预期，宏观经济下行。 
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1、市场回顾 

1.1 板块表现 

上周，上证综指下跌 0.22%收 2,924.20，深证成指上涨 0.16%收

9,228.55，中小板指下跌 0.01%收 5,625.47，创业板指上涨 1.57%收

1,541.98，沪深 300 下跌 0.02%收 3,807.96。家用电器（申万）下跌

3.54%，表现弱于沪深 300 指数，涨跌幅在申万 28 个子行业中位列倒

数第一。细分板块来看黑电+0.41%，冰箱-2.84%，空调-4.00%，小家电

-5.24%，洗衣机-5.98%。 

图表 1：家电板块 2018 年初至今涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 2：一周申万一级行业板块涨跌幅（%） 

 
数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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图表 3：一周家电细分板块涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

1.2 公司表现 

行业内上市公司，周涨跌幅排名前十分别如下： 

图表 4：周涨幅前十名公司  图表 5：周跌幅前十名公司 

代码 名称 周涨跌幅（%） 

002050.SZ 三花智控 5.52 

000810.SZ 创维数字 4.08 

002519.SZ 银河电子 3.60 

002473.SZ 圣莱达 3.39 

002429.SZ 兆驰股份 3.16 

002052.SZ 同洲电子 3.11 

600870.SH ST厦华 2.81 

600854.SH 春兰股份 1.58 

603677.SH 奇精机械 1.54 

000016.SZ 深康佳 A 0.98 
 

 代码 名称 周涨跌幅（%） 

002705.SZ 新宝股份 -5.61 

000921.SZ 海信家电 -5.68 

600983.SH 惠而浦 -5.98 

002508.SZ 老板电器 -6.71 

002035.SZ 华帝股份 -7.50 

002032.SZ 苏泊尔 -7.71 

000801.SZ 四川九洲 -8.47 

603366.SH 日出东方 -8.80 

603486.SH 科沃斯 -9.76 

002759.SZ 天际股份 -16.97 
 

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

2、数据跟踪 

截至周五，美元兑人民币汇率 6.8765，周环比-0.03%，较年初

+0.36%；铜现货价格 47780 元/吨，周环比+2.27%，较年初-0.52%；铝

现货价格 13930 元/吨，周环比+1.53%，较年初+4.74%；钢材价格指数

91.78 点，周环比+0.02%，较年初+0.33%；中国塑料价格指数 921.44

点，周环比-1.03%，较年初-3.67%。 
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图表 6：美元兑人民币汇率  图表 7：现货铜和铝价格走势 

 

 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 8：钢材价格指数（冷轧薄板）  图表 9：中国塑料价格指数 

 

 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

3、重点关注公司沪深通占比情况 

截至周五，北上资金对重点关注公司持股以及较前一周增减变动

情况分别如下：格力电器 10.54%（+0.07pct），美的集团 14.04%

（+0.06pct），海尔智家11.15%（+0.02pct），老板电器 8.80%（-0.14pct），

华帝股份 0.63（-0.42pct），浙江美大 1.51（+0.26pct），飞科电器

0.56%（-0.02pct），莱克电气 0.54%（-0.02pct），九阳股份 2.94%（-

0.04pct），苏泊尔 5.15%（-0.04pct），荣泰健康 0.79%（-0.46pct），

海信电器 0.63%（-0.16pct），科沃斯 0.95%（-0.12pct），海信家电

4.83%（+0.08pct）。（注：此处统计口径为北上资金持有股数/ A股

总股数。） 
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图表 10：重点关注公司沪（深）港通买入占个

股总股本比例-1 

 图表 11：重点关注公司沪（深）港通买入占个

股总股本比例-2 

 

 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

4、板块及重点关注公司估值情况 

板块：数据从 2005年至今，家电 PE为 15.94（中位数值 18.68），

沪深 300PE为 12.30（中位数值 13.62），家电 PE/沪深 300PE为 1.30

（中位数值 1.35）。 

公司：数据从 2014年至今，PE值方面，中位数值以下公司有老板

电器、华帝股份、浙江美大、飞科电器、莱克电气、九阳股份、荣泰健

康、科沃斯、海信家电；中位数值以上公司有格力电器、美的集团、海

尔智家、苏泊尔、海信电器。 

 

图表 12：家电板块估值情况 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 



                                                         

家电行业周报 

      

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   9 

 

图表 13：重点关注公司当前 PE估值水平  图表 14：重点关注公司当前 PB估值水平 

 

 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所（数据从 2014-1-1 

开始） 

 数据来源：Wind，爱建证券研究所（数据从 2014-1-1 

开始） 

 

 

表格 1：家电行业重点关注公司估值表 

证券代码 证券简称 
市盈率

(TTM) 

市净率

（LF） 

EPS P/E 投资 

评级 17A 18E 17A 18E 

000333 美的集团 17.29 3.87 3.05 3.53 17.24 14.90 推荐 

000651 格力电器 12.40 3.49 4.36 4.79 12.43 11.32 推荐 

600690 海尔智家 14.09 2.66 1.18 1.32 14.22 12.78 推荐 

002242 九阳股份 19.78 4.45 0.99 1.10 20.05 18.11 推荐 

002508 老板电器 16.29 4.33 1.55 1.70 16.51 15.05 推荐 

002035 华帝股份 14.25 4.13 0.78 0.90 14.48 12.46 推荐 

002032 苏泊尔 32.24 9.99 2.03 2.43 33.45 28.00 中性 

603486 科沃斯 33.65 6.42 1.27 1.12 21.91 24.92 中性 

002677 浙江美大 20.66 7.00 0.59 0.73 21.20 17.20 中性 

603868 飞科电器 19.19 7.59 1.94 2.15 18.94 17.08 未评级 

603355 莱克电气 18.77 2.95 1.05 1.30 19.45 15.67 未评级 

603579 荣泰健康 16.11 2.66 1.78 2.07 16.08 13.83 未评级 

600060 海信电器 81.65 0.79 0.30 0.59 28.27 14.28 未评级 

000921 海信家电 10.62 2.18 1.01 1.18 11.66 9.97 未评级 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

  

5、风险提示 

房地产调控影响，终端需求不及预期，宏观经济下行。 
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