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家电行业近一年市场表现  投资要点  

 行业基金仓位变动：2019 年三季度市场表现：上证综指收 2905.2 点，

变动-2.47%；沪深 300 报收 3814.5 点，变化-1.21%；中小板指收 5997.8 点，

变动+5.62%；创业板指报收 1627.6 点，变动+7.68%。28 个申万一级行业

市场中电子、医药生物、计算机涨幅居前，其中家电板块 19 年三季度涨

0.02%，排第 10 位，较 19 年二季度下降 7 位。从行业资金流向来看，28

个申万一级行业板块全部呈现主力资金流出，其中家电板块资金流出占比

为-7.24%，较 19 年二季度明显流出敞口扩大。各子行业来看，无子行业的

资金流向为正，流出最多的依然为其它视听（-14.1%）。 

 基金持股数量及比例变动表现：19 年 Q3 公募基金持股量在 100 万股

以上的有 22 家上市公司，相较 19Q2 减少 11 家。其中基金持股数量前 5

位依次为格力电器、美的集团、海尔智家、四川长虹和 TCL 集团。从三季

度基金持股的比例来看，前 5 位依次为华帝股份（14.05%）、格力电器

（8.38%）、奥佳华（8.11%）、海信电器（8.07%）和美的集团（6.15%）。

从基金持股比例变动来看，19Q3 相较 19Q2 基金持股数量增加的仅有兆驰

股份 1 家（+0.38%），而持股比例减少较多的仍集中在厨小家电子行业，

分别是：华帝股份、奥佳华、科沃斯、浙江美大、海尔智家和老板电器。

总体来看，公募基金向业绩稳定的家电头部企业倾斜明显，厨小家电中基

金持仓占比受行业发展增速放缓影响，连续多季度调降。 

 基金持股市值及基金个数变动表现：19 年三季度公募基金持仓的家电

个股中，个股实现了持仓市值增加的仅有兆驰股份，其余个股均有不同程

度的减少。从三季度持股基金家数来看，从高到低依次为格力电器、美的

集团、海尔智家、老板电器、三花智控。从变动数量来看，无上市公司实

现基金数的增加；基金家数减少较多的有美的集团、格力电器、海尔智家、

老板电器和苏泊尔等。 

 北向资金表现：北向资金二季度呈现先流出后流入的走势 北向资金三

季度在 8 月后明显呈现出流入趋势。19 年 7 月北向资金合计净买入 120.2

亿元、8 月合计净买入 132.1 亿元、9 月合计净买入 646.6 亿元，三季度单

月资金均持续流入，其中 9 月净买入量创今年以来的新高。沪股通 7-9 月
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分别变动 14.3 亿元、-30.93 亿元和 356.2 亿元；深股通 7-9 月分别变动 106

亿元、163 亿元和 290.4 亿元。三季度，家电板块中主要上市公司涉及的有

24 只，11 只持股数量增加，10 只持股数量减少；个股绝对值排名居前的是

海尔智家（+106 百万股）、格力电器（+84.4 百万股）和美的集团（+54.7

百万股），排名居后的奥佳华（-13 百万股）、深康佳 A（-4.7 百万股）和九

阳股份（-2.61 百万股）；按相对值占比排名居前的是老板电器（+2.3%）、

浙江美大（+1.75%）和海尔智家（+1.74%），排名居后的奥佳华（-2.31%）、

九阳股份（-0.34%）和深康佳 A（-0.3%）。整体来看，Q3 北向资金偏好风

格向白电头部企业转换。 

 

风险提示 

 1）行业景气度不及预期。2）产品升级缓慢 3）中美贸易摩擦加剧。 
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1.行业市场表现 

2019 年三季度市场表现：上证综指收 2905.2 点，变动-2.47%；沪深 300 报收 3814.5 点，变

化-1.21%；中小板指收 5997.8 点，变动+5.62%；创业板指报收 1627.6 点，变动+7.68%。28 个申

万一级行业市场中电子、医药生物、计算机涨幅居前，其中家电板块 19 年三季度涨 0.02%，排第

10 位，较 19 年二季度下降 7 位。 

图 1：2019 年三季度行业涨跌幅（%）  

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  

从行业资金流向来看，28 个申万一级行业板块全部呈现主力资金流出，其中家电板块资金流

出占比为-7.24%，较 19 年二季度明显流出敞口扩大。各子行业来看，无子行业的资金流向为正，

流出最多的依然为其它视听（-14.1%）。 

图 2：2019 年三季度行业资金流向占比（%）  图 3：2019 年三季度子行业资金流向占比（%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 
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2.基金持仓数据  

2.1 19 年三季度行业基金持股占比 

19 年三季度，28 个申万一级行业中家电板块的基金持股占比为（4.18%），位居第 3 位，较

19Q1（4.99%）环比减少 0.81 个百分点，下降 1 位，家电整体持股占比略有减少。在仓位变动由

高到低中家电行业排第 12 位，28 个申万一级行业中有 2 个行业（综合、休闲服务）呈现基金机

构持股净流入，较二季度表现略有下降。家电行业中的基金持股数量由Q2的 29.3亿股减少到 18.07

亿股。总体上，基金机构对家电板块的持仓虽处高位，但持谨慎态度。 

图 4：19 年 Q3 基金持股占比（%）  图 5：19 年 Q3 基金持股变动（%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

图 6：季度基金持股比例（%）  

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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2.2  19 年三季度基金持股数及比例变动表现 

19 年 Q3 公募基金持股量在 100 万股以上的有 22 家上市公司，相较 19Q2 减少 11 家。其中

基金持股数量前 5 位依次为格力电器、美的集团、海尔智家、四川长虹和 TCL 集团。 

从三季度基金持股的比例来看，前 5 位依次为华帝股份（14.05%）、格力电器（8.38%）、奥

佳华（8.11%）、海信电器（8.07%）和美的集团（6.15%）。 

从基金持股比例变动来看，19Q3相较 19Q2基金持股数量增加的仅有兆驰股份 1家（+0.38%），

而持股比例减少较多的仍集中在厨小家电子行业，分别是：华帝股份、奥佳华、科沃斯、浙江美

大、海尔智家和老板电器。 

总体来看，公募基金向业绩稳定的家电头部企业倾斜明显，厨小家电中基金持仓占比受行业

发展增速放缓影响，连续多季度调降。 

表 1：基金持股表现 

证券简称 
19Q3基金持股数量

（百万股） 

19Q2基金持股数量

（百万股） 

19Q3基金持股

比例（%） 

19Q2基金持股比

例（%） 
基金持股变动(%) 

格力电器 500.21  623.57  8.38  10.45  -2.07 

美的集团 416.73  555.83  6.15  8.17  -2.02 

海尔智家 251.61  549.09  4.13  9.01  -4.88 

四川长虹 123.61  172.56  2.68  3.74  -1.06 

TCL集团 122.88  328.38  0.97  2.59  -1.62 

华帝股份 110.00  207.97  14.05  26.56  -12.51 

海信电器 105.57  128.42  8.07  9.81  -1.75 

三花智控 79.09  173.34  3.28  7.18  -3.90 

新宝股份 41.11  53.84  5.16  6.76  -1.60 

苏泊尔 34.30  50.41  5.62  8.27  -2.64 

老板电器 29.49  71.66  3.15  7.66  -4.51 

奥佳华 27.03  66.94  8.11  20.09  -11.98 

海信家电 24.03  62.94  2.66  6.98  -4.31 

兆驰股份 18.23  2.97  0.46  0.07  0.38 

科沃斯 9.89  28.94  5.50  16.11  -10.61 

万和电气 8.77  23.85  1.39  4.91  -3.52 

长虹美菱 7.00  20.50  0.87  2.56  -1.68 

四川九洲 6.96  15.62  0.68  1.53  -0.85 

浙江美大 5.86  28.12  1.87  8.98  -7.10 

长虹华意 5.52  14.00  0.80  2.02  -1.22 

飞乐音响 4.21  8.18  0.43  0.83  -0.40 

九阳股份 3.47  35.30  0.45  4.63  -4.18 

飞科电器 0.97  5.03  0.22  1.15  -0.93 

莱克电气 0.95  5.13  0.24  1.28  -1.04 

奥马电器 0.32  1.58  0.05  0.24  -0.19 
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荣泰健康 0.24  1.93  0.47  3.76  -3.29 

立霸股份 0.14  1.03  0.06  0.47  -0.40 

高斯贝尔     0.00 

ST中新     0.00 

ST厦华     0.00 

*ST毅昌     0.00 

*ST中科     0.00 

惠而浦  0.14   0.03  -0.03 

天银机电  0.18   0.04  -0.04 

日出东方  0.38   0.05  -0.05 

三星新材  0.02   0.06  -0.06 

澳柯玛  0.59   0.08  -0.08 

顺威股份  0.59   0.08  -0.08 

朗迪集团  0.18   0.10  -0.10 

春光科技  0.03   0.10  -0.10 

聚隆科技  0.14   0.11  -0.11 

深康佳 A  2.05   0.13  -0.13 

春兰股份  0.76   0.15  -0.15 

爱仕达  0.71   0.22  -0.22 

百达精工  0.10   0.32  -0.32 

星帅尔  0.16   0.33  -0.33 

海立股份  2.88   0.49  -0.49 

哈尔斯  1.23   0.55  -0.55 

奇精机械  0.40   0.71  -0.71 

奋达科技  14.61   1.32  -1.32 

汉宇集团  5.08   1.33  -1.33 

天际股份  3.92   2.08  -2.08 

来源：wind，山西证券研究所 

2.3  19 年三季度基金持股市值及基金个数变动表现 

19 年三季度公募基金持仓的家电个股中，个股实现了持仓市值增加的仅有兆驰股份，其余个

股均有不同程度的减少。 

从三季度持股基金家数来看，从高到低依次为格力电器、美的集团、海尔智家、老板电器、

三花智控。从变动数量来看，无上市公司实现基金数的增加；基金家数减少较多的有美的集团、

格力电器、海尔智家、老板电器和苏泊尔等。 

表 2：持股基金数（只）及基金市值变动（%） 

证券简称 
19Q3持股

基金数 

19Q2 持股

基金数 

基金数变

动 

19Q3基金持仓

市值（百万元） 

19Q2基金持仓

市值（百万元） 

市值变动（百

万元） 

基金持股

市值变动

（%） 
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格力电器 713 1296 -583 28661.98 34296.23 -5634.25 0.00 

美的集团 487 1074 -587 21294.87 28825.47 -7530.61 0.00 

海尔智家 90 617 -527 3849.61 9493.76 -5644.15 0.00 

老板电器 34 301 -267 775.51 1944.82 -1169.31 -0.04 

三花智控 33 225 -192 1040.77 1828.75 -787.98 0.00 

华帝股份 28 184 -156 1083.49 2533.11 -1449.62 -0.02 

TCL集团 22 226 -204 437.45 1093.50 -656.05 0.00 

苏泊尔 22 247 -225 2460.21 3822.83 -1362.62 -0.07 

浙江美大 16 102 -86 75.47 370.02 -294.56 -0.16 

海信电器 12 100 -88 857.20 1106.97 -249.77 0.00 

新宝股份 10 79 -69 520.45 619.16 -98.71 0.00 

奥佳华 9 63 -54 310.30 1092.44 -782.14 -0.09 

海信家电 8 141 -133 260.75 785.52 -524.77 -0.02 

科沃斯 5 99 -94 217.49 875.37 -657.88 -0.37 

九阳股份 4 142 -138 75.92 734.55 -658.63 -0.25 

莱克电气 3 84 -81 20.81 110.34 -89.53 -0.24 

飞科电器 3 80 -77 35.39 196.81 -161.42 -0.38 

四川长虹 3 69 -66 331.27 509.06 -177.79 0.00 

奥马电器 2 18 -16 2.23 8.17 -5.94 -0.03 

立霸股份 2 18 -16 2.28 16.33 -14.06 -0.45 

兆驰股份 1 23 -22 50.87 8.15 42.72 0.00 

飞乐音响 1 8 -7 17.89 30.26 -12.38 0.00 

长虹华意 1 9 -8 21.37 59.23 -37.85 -0.01 

长虹美菱 1 13 -12 22.67 72.99 -50.32 -0.01 

荣泰健康 1 24 -23 6.17 56.58 -50.41 -4.08 

四川九洲 1 11 -10 40.34 94.48 -54.14 -0.01 

万和电气 1 55 -54 82.60 320.06 -237.45 -0.04 

高斯贝尔 0 0 0 0.00 0.00 0.00 —— 

春光科技 0 16 -16 0.00 0.64 -0.64 —— 

惠而浦 0 1 -1 0.00 0.83 -0.83 —— 

日出东方 0 5 -5 0.00 1.45 -1.45 —— 

聚隆科技 0 3 -3 0.00 1.77 -1.77 —— 

朗迪集团 0 5 -5 0.00 2.15 -2.15 —— 

澳柯玛 0 4 -4 0.00 2.62 -2.62 —— 

春兰股份 0 5 -5 0.00 2.95 -2.95 —— 

星帅尔 0 8 -8 0.00 3.05 -3.05 —— 

奇精机械 0 5 -5 0.00 4.80 -4.80 —— 

爱仕达 0 15 -15 0.00 6.04 -6.04 —— 

哈尔斯 0 11 -11 0.00 6.89 -6.89 —— 

深康佳 A 0 18 -18 0.00 8.60 -8.60 —— 

海立股份 0 8 -8 0.00 26.55 -26.55 —— 

汉宇集团 0 29 -29 0.00 28.47 -28.47 —— 

天际股份 0 14 -14 0.00 52.66 -52.66 —— 

奋达科技 0 47 -47 0.00 61.94 -61.94 —— 
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来源：wind，山西证券研究所 

3、北向资金动向 

北向资金三季度在 8 月后明显呈现出流入趋势。19 年 7 月北向资金合计净买入 120.2 亿元、8

月合计净买入 132.1 亿元、9 月合计净买入 646.6 亿元，三季度单月资金均持续流入，其中 9 月净

买入量创今年以来的新高。沪股通 7-9 月分别变动 14.3 亿元、-30.93 亿元和 356.2 亿元；深股通

7-9 月分别变动 106 亿元、163 亿元和 290.4 亿元。 

10 月北向资金合计净买入 320.5 亿元，11.1-11.12 北向资金合计流入 216.7 亿元，整体资金呈

现继续流入迹象。 

图 7：北向资金日净买入（亿元）  

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

三季度，家电板块中主要上市公司涉及的有 24 只，11 只持股数量增加，10 只持股数量减少；

个股绝对值排名居前的是海尔智家（+106 百万股）、格力电器（+84.4 百万股）和美的集团（+54.7

百万股），排名居后的奥佳华（-13 百万股）、深康佳 A（-4.7 百万股）和九阳股份（-2.61 百万股）；

按相对值占比排名居前的是老板电器（+2.3%）、浙江美大（+1.75%）和海尔智家（+1.74%），排

名居后的奥佳华（-2.31%）、九阳股份（-0.34%）和深康佳 A（-0.3%）。整体来看，Q3 北向资金

偏好风格向白电头部企业转换。 

表 3：家电个股北向资金变动情况 

证券简称 Q3 沪深股通变动（百万股） Q3 沪深股通变动（%） 

老板电器 21.99  2.32  

浙江美大 11.32  1.75  

海尔智家 105.97  1.74  
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格力电器 84.42  1.41  

三花智控 29.17  1.05  

美的集团 54.66  0.74  

海信电器 9.46  0.72  

兆驰股份 19.06  0.42  

新宝股份 1.36  0.17  

苏泊尔 0.88  0.10  

万和电气 1.85  0.10  

荣泰健康 0.00  0.01  

惠而浦 0.00  0.00  

日出东方 0.00  0.00  

融捷健康 -0.01  0.00  

四川长虹 -0.02  0.00  

飞科电器 -0.09  -0.02  

莱克电气 -0.10  -0.03  

华帝股份 -0.82  -0.09  

创维数字 -1.37  -0.12  

海信家电 -2.49  -0.28  

深康佳 A -4.66  -0.30  

九阳股份 -2.61  -0.34  

奥佳华 -13.02  -2.31  

来源：wind，山西证券研究所 

 

风险提示 

 1）行业景气度不及预期 2）产品升级缓慢 3）市场需求疲弱。 
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