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地产数据持续改善将提振家电需求 

研究所  投资要点： 

❑ 10 月地产数据继续改善。国家统计局发布 1-10 月份房地产数据，其

中，房屋竣工面积（住宅）累计 38474万平方米，累计同比-5.5%，单 10

月面积 5390万平方米，同比+18.82%；商品房销售面积（住宅）累计 117133

万平方米，累计同比+1.5%，单 10月面积 12483万平方米，同比+4.43%。 

地产竣工数据已经连续 5个月持续改善，9月份同比由负转正后，10月份

同比增速至两位数，同样，商品房销售面积也保持稳定的增长，地产回暖

将对家电行业带来积极影响，持续向好对白电、厨电等板块需求有正向提

振。此外，受政策影响，精装修房比例逐步加大，具有良好品牌口碑的家

电企业在地产商、家装公司等工程渠道方面更有优势，头部集中将比零售

市场更明显。在地产改善+精装修影响力加大的情况下，产品、服务等方

面更具优势的龙头企业的增长空间更大。 

❑ 双十一狂欢落幕，top 品牌稳定集中。双十一购物狂欢结束，在天猫

大家电销售额排行中，美的、海尔、格力分别名列前三，京东家电 11.11

全球好物排行榜也显示美的、海尔、格力同样位列销售额前三名；厨房大

家电烟灶等主导品牌仍是老板、方太、华帝、美的等；小家电大部分品类

由九阳、苏泊尔、美的拿下 top3宝座。 

整体来看，近几年双十一家电排行榜单上的 top 企业基本都是被我们熟

知的格力、美的、海尔、九阳、苏泊尔、老板、华帝等占据，头部以外的

企业获得市场越来越小，尤其在龙头公司进行“让利”举措时，更是挤压

三四线品牌的生存空间。 

小家电行业因为本身还处在成长期，产品创新以及渠道创新还能让后起品

牌有突围的可能，相比之下，白电行业中的头部企业市场稳定性极高，板

块整体良好的竞争格局和板块内龙头公司极深的护城河仍是投资首选，厨

电行业的高毛利是各大品牌不愿放弃的重要原因，但此板块由高端厨电品

牌老板方太良性竞争、中低端品牌各抢占细分市场，短期内仍保持动态平

衡。 

❑ 投资建议。地产持续改善对厨电子行业需求的提振更大，我们建议关

注在工程渠道方面发展迅速且产品口碑都较强的老板电器。此外，龙头公

司的品牌实力、经营状况、现金流等带来的确定性投资机会更大，除了获

得业绩增长的收益，稳定分红也给投资者带来额外收益。基于此，我们长

期看好家电行业头部企业美的集团、格力电器、海尔智家。 

❑ 市场回顾。上周，上证综指下跌 2.46%收 2,891.34，深证成指下跌 2.50%

收 9,647.99，中小板指下跌 1.77%收 6,197.52，创业板指下跌 2.13%收

1,674.78，沪深 300下跌 2.41%收 3,877.09。家用电器（申万）下跌 5.54%，

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

分板块来看小家电-2.99%，洗衣机-3.19%，黑电-5.65%，冰箱-5.96%，空

调-6.30%。 

❑ 数据跟踪。截至周五，美元兑人民币汇率 7.0121，周环比+0.34%，较

年初+2.34%；铜现货价格 47000 元/吨，周环比-0.92%，较年初-2.14%；

分析师：陈曼姝  

TEL:021-32229888-25516 

E-mail:chenmanshu@ajzq.com 

执业编号：S0820519100001 

行业评级：同步大市 

（维持） 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

(%) 1 个月 6 个月 12 个月 

绝对表现 2.45 7.77 35.37 

相对表现 4.38 1.41 14.40 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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铝现货价格 13930元/吨，周环比-2.11%，较年初+4.74%；钢材价格指数

91.64点，周环比+0.07%，较年初+0.17%；中国塑料价格指数 890.75点，

周环比-0.36%，较年初-6.88%（注：钢材价格指数更新至 11月 08日）。 

❑ 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，海尔智家、浙江美大、九阳股份、苏泊

尔、新宝股份、荣泰健康、科沃斯、海信电器等获得增持，格力电器、美

的集团、老板电器、华帝股份、飞科电器、莱克电气、海信家电等沪深通

持股比例下降，小熊电器暂无沪深通持股。（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 15.87（中位数值 18.52），沪深 300PE为 11.75（中位数值 13.56），家

电 PE/沪深 300PE为 1.35（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、新宝股份、小熊电器；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，上证综指下跌 2.46%收 2,891.34，深证成指下跌 2.50%收

9,647.99，中小板指下跌 1.77%收 6,197.52，创业板指下跌 2.13%收

1,674.78，沪深 300 下跌 2.41%收 3,877.09。家用电器（申万）下跌

5.54%，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。细分板块来看小家电-2.99%，洗衣机-3.19%，黑电-5.65%，冰

箱-5.96%，空调-6.30%。 

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（%） 

603366.SH 日出东方 5.65 

002050.SZ 三花智控 4.81 

002418.SZ 康盛股份 4.33 

300475.SZ 聚隆科技 4.01 

002676.SZ 顺威股份 3.96 

002290.SZ *ST中科 3.20 

603868.SH 飞科电器 2.46 

603726.SH 朗迪集团 -0.36 

002508.SZ 老板电器 -0.73 

002860.SZ 星帅尔 -0.93 
 

 代码 名称 周涨跌幅（%） 

600336.SH 澳柯玛 -6.72 

002420.SZ *ST毅昌 -6.95 

002759.SZ 天际股份 -7.17 

002429.SZ 兆驰股份 -7.26 

000651.SZ 格力电器 -7.47 

002668.SZ 奥马电器 -9.59 

002848.SZ 高斯贝尔 -10.10 

000921.SZ 海信家电 -11.99 

002959.SZ 小熊电器 -12.29 

603996.SH ST中新 -14.26 
 

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 7.0121，周环比+0.34%，较年初

+2.34%；铜现货价格 47000 元/吨，周环比-0.92%，较年初-2.14%；铝

现货价格 13930 元/吨，周环比-2.11%，较年初+4.74%；钢材价格指数

91.64 点，周环比+0.07%，较年初+0.17%；中国塑料价格指数 890.75

点，周环比-0.36%，较年初-6.88%（注：钢材价格指数更新至 11月 08

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，海尔智家、浙江美大、九阳股份、苏泊尔、新宝股份、荣泰健康、

科沃斯、海信电器等获得增持，格力电器、美的集团、老板电器、华帝

股份、飞科电器、莱克电气、海信家电等沪深通持股比例下降，小熊电

器暂无沪深通持股。 
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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 773.41 (4.69) 12.85  (0.08) 

000333 美的集团 1125.08 (3.00) 16.14  (0.05) 

600690 海尔智家 877.17 12.81  14.38  0.21  

002508 老板电器 113.47 (4.51) 11.95  (0.48) 

002035 华帝股份 24.25 (4.38) 2.77  (0.51) 

002677 浙江美大 16.15 0.12  2.49  0.01  

603868 飞科电器 2.20 (0.04) 0.50  (0.01) 

603355 莱克电气 3.03 (0.19) 0.75  (0.05) 

002242 九阳股份 34.65 2.57  4.51  0.33  

002032 苏泊尔 45.79 0.55  5.57  0.07  

002705 新宝股份 12.43 0.71 1.55  0.09  

002959 小熊电器 0.00 0.00 0.00  0.00  

603579 荣泰健康 1.43 0.31  2.78  0.60  

600060 海信电器 38.56 7.50  2.94  0.57  

603486 科沃斯 1.84 0.06  1.02  0.03  

000921 海信家电 38.65 (1.30) 4.28  (0.14) 

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 15.87（中位数值 18.52），

沪深 300PE为 11.75（中位数值 13.56），家电 PE/沪深 300PE为 1.35

（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
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康、科沃斯、海信家电、新宝股份、小熊电器；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。 

 

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） 
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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 16.59 3.99 3.05 3.43 18.54 16.49 推荐 

000651 格力电器 13.02 3.51 4.36 4.74 13.50 12.43 推荐 

600690 海尔智家 12.31 2.54 1.18 1.39 14.86 12.64 推荐 

002242 九阳股份 22.33 5.08 0.99 1.09 23.60 21.51 推荐 

002508 老板电器 19.25 4.67 1.55 1.70 20.25 18.46 推荐 

002035 华帝股份 13.92 3.85 0.78 0.90 15.47 13.40 推荐 

002032 苏泊尔 34.79 10.25 2.03 2.36 37.81 32.63 中性 

603486 科沃斯 35.14 4.17 1.27 0.71 14.65 26.08 中性 

002677 浙江美大 20.73 6.66 0.59 0.72 23.64 19.32 中性 

002705 新宝股份 19.43 3.12 0.62 0.83 25.99 19.47 中性 

002959 小熊电器 31.87 4.77 2.06 2.02 30.13 30.74 中性 

603868 飞科电器 21.44 6.54 1.94 1.79 19.14 20.77 未评级 

603355 莱克电气 19.19 2.91 1.05 1.24 21.29 18.09 未评级 

603579 荣泰健康 14.99 2.63 1.78 1.90 16.50 15.43 未评级 

600060 海信电器 36.21 0.82 0.30 0.28 29.67 32.21 未评级 

000921 海信家电 8.74 1.67 1.01 1.18 10.03 8.61 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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