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投资要点： 

 本周行情：本周 SW 家用电器行业指数跌幅 2.89%，上证综指跌幅 1.41%，家电

板块跑输上证综指 1.48pct，本周涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 21 位。其

中涨幅前五的个股为中新科技（+15.86%）、朗迪集团（+7.97%）、天际股份

（+4.37%）、浙江美大（+3.42%）、飞科电器（+1.47%），跌幅前五的个股为华帝

股份（-10.94%）、奇精机械（-10.57%）、老板电器（-10.10%）、奥佳华（-8.87%）、

奥马电器（-7.90%）。 

 中国电子信息产业发展研究院在京发布了《2019 上半年中国家电市场报告》，线

上渠道占比首超 40%。报告显示，今年 1-6 月中国家电市场零售总额达到 4297 亿

元，京东以 22.7%的份额位居中国家电市场全渠道单体零售商之首，苏宁易购以

21.1%位于第二，天猫以 10.1%位居第三。今年上半年线上渠道对家电销售的贡献

率进一步加大，首次超过 40%。另外《家电市场报告》数据显示，村镇级市场家电

网购全面爆发成为上半年家电市场增长的另一大动力，1-6 月各大电商来自村镇级

市场的销售额增幅达到 96%。电商渠道在家电市场占比不断提升，今年主要大家

电品类线下表现低迷，呈现下滑趋势，而线上则出现小双位数增长，表明消费者购

物习惯正发生较大转变，线上消费越来越成为趋势。目前三四线乡镇市场的家电零

售依然以专卖店形式为主，随着渠道下沉的加速，三四线市场电商渠道占比的提升

是大趋势，电商的布局是未来家电企业争夺市场的必然赛道。 

 产业在线公布 6 月油烟机数据，内销小幅正增长。6 月油烟机内销同比增长 0.74%，

出口同比增长 5.76%，总销量同比增长 2.38%。上半年内销累计同比下滑 4.03%，

在 618 促销活动带动下，6 月油烟机小幅正增长，已经连续两月呈现回暖趋势，其

中线上表现好于线下。公司方面，龙头表现更优，老板电器 6 月内销同比增长

0.65%，方太同比增长 3.15%，美的同比下滑 5.70%，华帝同比下滑 6.8%。 

 投资建议：本周特朗普宣布将对 3000 亿美元商品征收 10%关税，市场对家电的出

口担忧导致本周板块下跌 2.89%，跑输大盘；中央政治局会议重申“房住不炒”，

不将房地产作为短期刺激经济的手段，厨电板块跌幅明显，其中老板电器下跌

10.10%，华帝股份下跌 10.94%。根据奥维云网，上半年零售额下滑 10.7%，零售

量下降 9.3%，同时监管一再强调“房住不炒”且收紧开发商融资渠道，市场对厨

电需求担忧，导致上半年厨电股价表现明显弱于白电与小家电，目前老板电器与华

帝股份 PE 估值分别为 13.6/11.6，均处于历史低位。我们认为，随着渗透率提升，

厨电市场逐步从过去的由购房拉动的新增需求主导过渡到更新需求主导，地产对

厨电的影响幅度将逐步降低。且厨电龙头研发投入大、创新能力强，新品扩张加速，

同时三四线渠道下沉持续，在行业大环境收缩情况下，市场出清加速将有助于龙头

份额提升，我们依然看好厨电龙头长期成长趋势。 

 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 2.89%，上证综指跌幅 1.41%，家电板块跑输上证

综指 1.48pct，本周涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 21 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% 

603996.SH 中新科技 15.86% 002035.SZ 华帝股份 -10.94% 

603726.SH 朗迪集团 7.97% 603677.SH 奇精机械 -10.57% 

002759.SZ 天际股份 4.37% 002508.SZ 老板电器 -10.10% 

002677.SZ 浙江美大 3.42% 002614.SZ 奥佳华 -8.87% 

603868.SH 飞科电器 1.47% 002668.SZ 奥马电器 -7.90% 

002242.SZ 九阳股份 1.37% 000810.SZ 创维数字 -7.49% 

300475.SZ 聚隆科技 1.11% 002723.SZ 金莱特 -6.48% 

603355.SH 莱克电气 0.49% 002429.SZ 兆驰股份 -5.80% 

002616.SZ 长青集团 0.00% 000016.SZ 深康佳 A -5.36% 

000418.SZ 小天鹅 A 0.00% 603366.SH 日出东方 -5.30% 
资料来源：wind，德邦研究 
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 2. 本周行业要闻汇总 

海信空调公司总经理别清峰：家电市场依然残酷 空调行业面临渠道变革 

7 月 31 日下午，在海信空调媒体沟通会上，海信家电副总裁兼海信空调公司总经

理别清峰向表示，2019 年，对中国家电市场来说应该是比较残酷的一年，不仅仅是空

调这个产业，家电板块整体是在下滑。但并不代表毫无亮点出现，靠技术创新降低成

本，正在成为空调行业的核心竞争力，在消费升级带来的细分市场中，后续空调市场

普及的重点，主要来源于农村市场（T4~T6 级市场）对高端空调的需求，由此也将引

发空调行业营销渠道变革。奥维云网数据显示，2019 年上半年，国内家用空调零售额

1137 亿元，同比下降 1.4%；零售量 3370 万台，同比微增 1.5%。其中线上渠道增

长，线下渠道则出现下滑。其中，上半年线上空调销量为 1422 万台，同比增加

21.3%，销售额为 414 亿元，同比增加 18.4%；上半年线下空调销量 1948 万台，同

比下降 9.4%，线下销售额 723 亿元，同比下降 10.1%。别清峰则以海信为例称，对

于整个下沉渠道方面，海信从去年下半年就在准备，通过建立自营渠道来迎合县乡市

场，从去年 10 月份到今年 6 月份，借助在白电固有的优势，海信在全国增加了 3000

多家直营专卖店。（来源：每日经济新闻） 

欧比特获格力集团战略入股 卫星大数据业务有望加速 

8 月 1 日晚间，欧比特（300053）发布公告，格力集团旗下格力金投近期通过大

宗交易和集中竞价持续增持公司股票，目前合计持有公司 3511 万股，占公司总股本超

过 5%。公告显示，格力金投控股股东格力集团因看好公司未来发展前景对公司进行战

略增持，未来一年内拟继续增持公司股份。欧比特是我国少有的完成卫星领域全产业

链布局的民营上市公司，目前正积极拓展市场空间广阔的卫星遥感应用业务。本次格

力集团入股，将在资金和资源上支持公司的长期发展。同时，国资股东的背景也将进

一步助力公司卫星应用下游的产业合作和政府级市场拓展。（来源：证券时报网） 

《2019 上半年中国家电市场报告》发布 京东份额最大领跑全渠道 

中国电子信息产业发展研究院在京发布了《2019 上半年中国家电市场报告》，报

告显示，今年 1-6 月中国家电市场零售总额达到 4297 亿元，京东以 22.7%的份额位居

中国家电市场全渠道单体零售商之首。今年上半年线上渠道对家电销售的贡献率进一

步加大，首次超过 40%，这成为连续多年稳居线上第一的京东家电领跑全渠道的重要

原因之一。《家电市场报告》数据显示，村镇级市场家电网购全面爆发成为上半年家电

市场增长的另一大动力，1-6 月各大电商来自村镇级市场的销售额增幅达到 96%。（来

源：新华网客户端） 

苏宁发布上半年家电消费报告：东南沿海地区成家电消费主力 

苏宁易购与江苏省商务厅、奥维云网联合发布《2019 半年度家电消费趋势报

告》。。《报告》显示，上半年家电市场消费呈现出智能化、健康化、“一人多件、一户

多件”的消费特点。今年上半年家电消费主要集中在东南沿海地区，其中，长三角、

珠三角及京冀等经济发达地区，占整体家电销量的 70%以上。东部地区家电销量增长

高于中西部地区，北部地区高于中部及西南地区。值得一提的是，东北地区增长空间

巨大，黑龙江、辽宁、吉林上半年空调增幅接近 300%。渠道下沉、5G 的快速普将是

趋势。随着政府惠民政策的出台及家电新技术的发展，未来家电消费将持续向消费升

级发展，并体现在产品细分、市场下沉等方面，同时厂商将会关注新兴的 5G、AI、

IoT 等技术，并运用在家电产品的更新迭代上。（来源：中国网财经） 
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 3. 行业重点公告汇总 

【荣泰健康】关于股权分置改革剩余冻结股份拟申请解除冻结的公告 

公司分别于 2019 年 1 月 25 日、2019 年 2 月 18 日召开第二届董事会
第十八次会议、2019 年第一次临时股东大会，逐项审议通过了《关于回购公司股
份预案的议案》，回购资金总额不低于人民币 1 亿元不超过人民币 2 亿元，回购股
份的价格为不超过人民币 39 元/股；回购的期限为自股东大会审议通过之日起 12

个月内。截至 2019 年 7 月 31 日，公司通过集中竞价交易方式累计回购股份数
量 2,323,100 股，占公司目前总股本的 1.659%，成交的最低价格 26.56 元/股，
成交的最高价格 33.37 元/股，支付的总金额 66,038,027.74 元（含交易费用）。 

【浙江美大】2019 年半年度业绩快报 

2019 年上半年公司收入 7.04 亿元，同比增长 25.24%，归母净利润 1.82 亿
元，同比增长 25.04%，其中二季度收入 4.15 亿元，同比增长 21.14%，归母净利
润 1.07 亿元，同比增长 27.20%。主要是因为公司高端化产品比例提高，管理精
细化，降本增效，毛利率持续提升，收入稳步增长，实现了企业经营业务规模和
盈利能力的稳步增长。 

【美的集团】关于回购公司股份进展情况的公告 

公司于 2019 年 2 月 22 日召开第三届董事会第七次会议审议通过了《关于回
购部分社会公众股份方案的议案》，同意公司以集中竞价的方式使用自有资金回购
部分公司股份，回购价格为不超过人民币 55 元/股，回购数量不超过 12,000 万股
且不低于 6,000 万股截至。2019 年 7 月 31 日，公司通过回购专用证券账户，以
集中竞价方式累计回购了 60,252,129 股，占公司截至 2019 年 7 月 31 日总股本的
0.8664%，最高成交价为 55.00 元/股，最低成交价为 45.62 元/股，支付的总金额
为 3,099,683,600.75 元（不含交易费用）。 

【九阳股份】关于回购公司股份的进展公告 

公司于 2018 年 11 月 19 日披露了《回购股份报告书》，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。截至 2019 年 7 月
31 日，公司暂未回购股份。根据相关规定，公司将于首次回购股份发生次日予以
公告 

【天银机电】关于持股 5%以上的股东及其一致行动人股份减持计划预披露的
公告 

常熟市天恒投资管理有限公司（以下简称“天恒投资”）公司股份 60,583,613

股（占公司总股本比例为 14.03 %，是公司持股 5%以上股东），天恒投资及其一
致行动人赵云文、常熟市恒泰投资有限公司合计持有公司股份 101,529,467 股
（占公司总股本比例为 23.51%）。现天恒投资及其一致行动人赵云文计划以大宗
交易或集中竞价交易方式减持公司股份，计划合计减持公司股份数量不超过
12,753,033 股（占公司已剔除回购专用账户中股份后总股本的 3%）。 

【格力电器】2018 年年度权益分派实施公告 

公司 2018 年年度权益分派方案已获 2019 年 6 月 26 日召开的 2018 年年度股
东大会审议通过，2018 年年度权益分派方案为：按公司总股本 6,015,730,878 股
计，向全体股东每 10 股派发现金 15 元（含税），共计派发现金
9,023,596,317.00 元，余额转入以后年度分配，对应 2018 年 262 亿元的归母净利
润，分红率为 34.4%。 
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 4. 行业数据 

产业在线数据显示，2019 年 6 月家用空调内销同比-7.8%，6 月家用空调出口
同比+1.25%；2019 年 6 月冰箱内销同比-2.6%，6 月冰箱出口同比-1.78%；2019

年 6 月洗衣机内销同比+7.2%，6 月洗衣机出口同比+3.47%。 

 
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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