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 跟踪报告●家电行业 2019年 9 月 16 日 星期一 

 
从 IFA 看中国家电，创新与科技是核心竞争力 

研究所  投资要点： 

❑ 柏林国际电子消费品展览会召开，国内家电龙头企业引人注目。9 月

6 日至 9 月 11 日，为期 6 天、享誉全球的德国国际电子消费品展览会

(IFA)在柏林圆满举行，本次展会无论白电、厨电、生活小家电等，中国

家电企业所带来的产品引起行业和消费者的注目。从 IFA 家电展示可以

看到未来家电行业的发展趋势：智能化的全场景覆盖。借助 AI和场景深

入融合，家电应用场景如厨房、客厅、卧室等将逐步从过去的单一分割走

向未来的相互联动，深度解决全场景整体方案。  

家电行业智能化发展背后倚靠的是家电企业不断增强的研发技术所带来

的产品创新，尤其以龙头公司如美的、海尔等为代表的中国家电企业更是

深度整合各项资源，技术+设计美学+服务，满足不同细分市场的客户需求。

对企业而言，创新和科技是贯穿始终的核心竞争力，头部企业在支撑企业

研发上的资源如资金、技术、人力等更具优势。 

❑ 格力电器合作银隆不断布局新能源。格力电器与株洲中车、银隆新能

源等 5 家企业，共同投资设立国创能源互联网创新中心（广东）有限公

司，其中格力电器持股 75%，株洲中车持股 8%，银隆新能源、东莞中睿智

能设备有限公司、浙江三花智能控制股份有限公司分别持股 5%，南京国

臣直流配电科技有限公司持股 2%，由董明珠担任董事长，该公司的业务

范围有局域能源互联网领域内的能源路由器、光伏化直流化设备及新能源

设备、计量检测等相关部件、设备及产品的研发、试制与销售，局域能源

互联网领域内相关产品、设备的技术服务与咨询、技术许可与转让、检测

试验及认证等。 

一直以来，格力电器与银隆新能源合作紧密，虽然格力并未收购银隆股权，

但格力董明珠个人持股银隆 17.46%并且是其第二大股东，现在格力电器

又与银隆新能源成立合资公司，开始不断推进在新能源方面的布局，公司

多元化进程开始加速。现阶段，空调占格力营收比重仍高达 75%以上，随

着行业增速放缓以及存量市场下的激烈竞争，都使得格力需要寻找一个新

方向来改变对空调业务的高度依赖以及公司营收增速放缓的现状，新能源

方向或许可以作为格力发展的突破口。 

❑ 投资建议。近期，市场交易情绪较热，随着资金风险偏好的增强，短

期来看当下估值并未明显高估的家电板块可享受部分估值溢价；中长期来

看，家电龙头企业的经营业绩远超行业平均水平，我们仍强烈建议关注具

备完善管理机制的美的集团以及股改未来可期的格力电器。 

❑ 市场回顾。上周，上证综指上涨 1.05%收 3,031.24，深证成指上涨 0.98%

收 9,919.80，中小板指上涨 0.99%收 6,238.59，创业板指上涨 1.08%收

1,710.57，沪深 300上涨 0.60%收 3,972.38。家用电器（申万）上涨 1.05%，

表现强于沪深 300指数，涨跌幅在申万 28个子行业中位列第十八。细分

板块来看黑电+3.55%，洗衣机+1.31%，小家电+1.28%，空调+0.63%，冰箱

+0.42%。 

❑ 数据跟踪。截至周四，美元兑人民币汇率 7.0882，周环比-0.51%，较
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年初+3.45%；铜现货价格 47460 元/吨，周环比-0.34%，较年初-1.19%；

铝现货价格 14560元/吨，周环比+0.97%，较年初+9.47%；钢材价格指数

92.83点，周环比+0.86%，较年初+1.48%；中国塑料价格指数 901.11点，

周环比+0.06%，较年初-5.79%（钢材价格指数仅更新至 9月 6日）。 

❑ 重点关注公司沪深通占比情况。截至周四，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，格力电器、美的集团、海尔智家、老板

电器、浙江美大、苏泊尔、荣泰健康、海信电器等获得增持，华帝股份、

飞科电器、莱克电气、九阳股份、科沃斯、海信家电等沪深通持股比例下

降。（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 16.30（中位数值 18.61），沪深 300PE为 12.35（中位数值 13.60），家

电 PE/沪深 300PE为 1.32（中位数值 1.34）。 

公司：数据从 2014年至今，PE值方面，中位数值以下公司有海尔智家、

老板电器、华帝股份、浙江美大、飞科电器、莱克电气、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、九阳股份、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，上证综指上涨 1.05%收 3,031.24，深证成指上涨 0.98%收

9,919.80，中小板指上涨 0.99%收 6,238.59，创业板指上涨 1.08%收

1,710.57，沪深 300 上涨 0.60%收 3,972.38。家用电器（申万）上涨

1.05%，表现强于沪深 300 指数，涨跌幅在申万 28 个子行业中位列第

十八。细分板块来看黑电+3.55%，洗衣机+1.31%，小家电+1.28%，空调

+0.63%，冰箱+0.42%。 

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： 

表格 1：周涨幅前十名公司  表格 2：周跌幅前十名公司 

代码 名称 周涨跌幅（%） 

300247.SZ 融捷健康 12.97 

002668.SZ 奥马电器 10.47 

300249.SZ 依米康 10.39 

002418.SZ 康盛股份 9.51 

300475.SZ 聚隆科技 9.50 

000810.SZ 创维数字 8.17 

603519.SH 立霸股份 7.58 

603366.SH 日出东方 7.43 

600060.SH 海信电器 7.28 

002050.SZ 三花智控 5.44 
 

 代码 名称 周涨跌幅（%） 

002032.SZ 苏泊尔 0.65 

002420.SZ *ST毅昌 0.60 

000404.SZ 长虹华意 0.49 

000333.SZ 美的集团 -0.20 

002429.SZ 兆驰股份 -0.33 

600690.SH 海尔智家 -0.50 

603677.SH 奇精机械 -0.65 

002242.SZ 九阳股份 -1.11 

688028.SH 沃尔德 -4.38 

603355.SH 莱克电气 -4.99 
 

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 

截至周四，美元兑人民币汇率 7.0882，周环比-0.51%，较年初

+3.45%；铜现货价格 47460 元/吨，周环比-0.34%，较年初-1.19%；铝

现货价格 14560 元/吨，周环比+0.97%，较年初+9.47%；钢材价格指数

92.83 点，周环比+0.86%，较年初+1.48%；中国塑料价格指数 901.11

点，周环比+0.06%，较年初-5.79%（钢材价格指数仅更新至 9月 6日）。 
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图表 4：美元兑人民币汇率  图表 5：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 6：钢材价格指数（冷轧薄板）  图表 7：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 

截至周四，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，格力电器、美的集团、海尔智家、老板电器、浙江美大、苏泊尔、

荣泰健康、海信电器等获得增持，华帝股份、飞科电器、莱克电气、九

阳股份、科沃斯、海信家电等沪深通持股比例下降。 
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表格 3：家电重点个股北上资金一周持股变动情况 

证券代码 证券简称 
沪深通持股数

量（百万股） 

本周变动数量

（百万股） 

沪深通持股

比例（%） 

本周沪深通持仓

比例变动（%） 

000651 格力电器 702.29 13.40  11.67  0.22  

000333 美的集团 1026.65 9.47  14.75  0.13  

600690 海尔智家 752.22 10.12  12.33  0.16  

002508 老板电器 101.47 0.86  10.69  0.09  

002035 华帝股份 7.26 (0.30) 0.82  (0.03) 

002677 浙江美大 15.51 0.04  2.40  0.01  

603868 飞科电器 2.34 (0.20) 0.53  (0.05) 

603355 莱克电气 1.66 (0.17) 0.41  (0.04) 

002242 九阳股份 17.19 (1.09) 2.24  (0.14) 

002032 苏泊尔 42.32 0.27  5.15  0.03  

603579 荣泰健康 0.64 0.19  1.24  0.38  

600060 海信电器 12.16 3.03  0.92  0.23  

603486 科沃斯 2.74 (0.03) 1.52  (0.02) 

000921 海信家电 39.24 (2.83) 4.34  (0.31) 

数据来源：Wind，爱建证券研究所（注：此处统计口径为北上资金持有股数/ A股总股数） 

 

图表 8：重点关注公司沪（深）港通买入占个

股总股本比例-1 

 图表 9：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 16.30（中位数值 18.61），

沪深 300PE为 12.35（中位数值 13.60），家电 PE/沪深 300PE为 1.32

（中位数值 1.34）。 

公司：数据从 2014年至今，PE值方面，中位数值以下公司有海尔

智家、老板电器、华帝股份、浙江美大、飞科电器、莱克电气、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、九

阳股份、苏泊尔、海信电器。 
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图表 10：家电板块估值情况 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 11：重点关注公司当前 PE估值水平  图表 12：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 4：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 16.70 4.05 3.05 3.43 17.74 15.77 推荐 

000651 格力电器 13.21 3.88 4.36 4.76 13.67 12.53 推荐 

600690 海尔智家 13.13 2.46 1.18 1.29 13.49 12.32 推荐 

002242 九阳股份 22.53 4.83 0.99 1.09 23.43 21.25 推荐 

002508 老板电器 17.88 4.45 1.55 1.70 18.04 16.45 推荐 

002035 华帝股份 13.39 3.68 0.78 0.89 14.29 12.38 推荐 
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002032 苏泊尔 32.90 9.79 2.03 2.38 34.85 29.79 中性 

603486 科沃斯 34.96 5.75 1.27 0.92 20.10 27.66 中性 

002677 浙江美大 22.10 7.34 0.59 0.73 24.00 19.47 中性 

603868 飞科电器 20.74 7.12 1.94 1.93 19.23 19.30 未评级 

603355 莱克电气 20.16 3.12 1.05 1.25 21.76 18.32 未评级 

603579 荣泰健康 15.63 2.47 1.78 1.93 15.35 14.13 未评级 

600060 海信电器 104.12 0.80 0.30 0.38 28.50 22.59 未评级 

000921 海信家电 10.63 2.06 1.01 1.18 11.85 10.14 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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