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市场表现 
 本周行情回顾：本周各大指数呈现出震荡向下的走势。其

中上证综指、深证成指、创业板和沪深 300 指数涨跌幅分别为

-0.02%、-0.01%、0.39%和-0.13%。本周表现较好的行业是公

用事业和房地产。SW家电板块下跌 1.84%，跑输沪深 300 指数

1.71 个百分点。本周家用电器行业个股表现涨跌不一，上涨

幅度前五的分别是毅昌股份、惠而浦、开能健康、东方电热和

小熊电器。上涨幅度后五的分别是天银机电、海尔智家、天际

股份、新宝股份和秀强股份。 

 行业及公司动态回顾：（1）依米康:关于控股子公司依米康

冷元拟签署《采购合同》；（2）汉宇集团:公司持股 5%以上股

东减持股份预披露；（3）安徽省打造世界级智能家电（居）产

业集群；（4）国家统计局数据：2021 年上半年，中国家电行

业主营业务收入为 8292 亿元，同比增长 33%，与 2019 年比增

长 2.98%;利润为 498 亿元，同比增长 14.7%，与 2019 年比下

降 7.3%。 

 本周观点：上周白电销售数据不佳，空冰洗线下需求疲软。

根据奥维云网，上周洗衣机线下销售额 2.82 亿元，同比

-15.57%，线上销售额 7.62 亿元，同比-14.51%；冰箱线下销

售额4.25亿元，同比-8.6%，线上销售额9.67亿元，同比+7.3%；

空调线下销售额 3.41 亿元，同比-24.17%，线上销售额 7.2 亿

元，同比-0.69%。白电线下销售整体处于下滑趋势，反映出下

游需求疲软，我们认为这主要与下半年房地产销售增速放缓有

关。线上销售表现略好于线下，但也依然受到需求端影响，整

体下滑趋势不改。原材料价格上涨、海运价格持续高位、叠加

下游需求遇冷，厂商补库意愿降低，目前行业库存处于低位。

而部分地区的限电政策或将改变企业的生产节奏，今年四季度

家电的整体供给量或明显低于去年水平。我们认为家电行业短

期内库存压力不大，高成本环境下，价格战会有所缓解，双

11 以及双 12 有望为 Q4 线上渠道销售带来一定支撑，而线下

渠道则会受疫情反复、限电政策、需求疲软等多重因素影响，

持续承压。长期来看，在盈利能力不断被压缩的背景下，行业

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

指数表现（最近一年） 
 

指数/板块 
过去一周

涨跌幅（%） 

过去一月

涨跌幅（%） 

年初至今涨

跌幅（%） 

上证综指 -0.02  1.95  4.03  

深证成指 -0.01  0.21  -0.78  

创业板指 0.39  0.10  8.48  

沪深300 -0.13  0.91  -6.94  

SW家电 -1.84  -2.85  -25.56  

 
资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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内小企业或不堪重负逐渐出清，行业集中度有望进一步提升，

而各细分领域龙头韧性较强，从中报的表现来看，部分龙头今

年依旧有望实现较快的业绩增长，因此今年行业两极分化的情

况会更加明显。建议关注美的集团、格力电器、科沃斯、火星

人、九阳股份等。 

 风险提示：行业景气度下降的风险；线上销售不及预期的

风险；成本上涨带来的风险等。 
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1. 市场行情回顾 

1.1 本周家电板块跑输沪深 300 指数 

本周各大指数呈现出震荡向下的走势。其中上证综指、深证成指、创业板和沪深

300 指数涨跌幅分别为-0.02%、-0.01%、0.39%和-0.13%。 

本周表现较好的行业是公用事业和房地产。SW 家电板块下跌 1.84%，跑输沪深 300

指数 1.71 个百分点。。 

 

1.2 本周板块个股表现 

本周家用电器行业个股表现涨跌不一，上涨幅度前五的分别是毅昌股份、惠而浦、

开能健康、东方电热和小熊电器。上涨幅度后五的分别是天银机电、海尔智家、天际

股份、新宝股份和秀强股份。 

图表 1：本周行业指数表现（单位：%） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 2：本周家电板块个股涨跌幅（单位：%） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

周涨幅前五（%） 周跌幅前五（%）

毅昌股份 9.68 天银机电 -13.75

惠而浦 5.49 海尔智家 -7.99

开能健康 5.08 天际股份 -7.48

东方电热 5.06 新宝股份 -7.34

小熊电器 4.57 秀强股份 -6.59
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2. 行业及公司动态回顾 

2.1 依米康:关于控股子公司依米康冷元拟签署《采购合同》 

依米康科技集团股份有限公司控股子公司依米康冷元节能科技（上海）有限公司

与公司关联方桑瑞思医疗科技有限公司。双方基于业务发展需要，拟签署《中阳县第

一人民医院数据中心与物联网系统采购合同》，关联方桑瑞思拟向依米康冷元采购包括

数据中心及物联网系统，本《采购合同》为框架性采购协议，桑瑞思暂定采购金额为

9,633,673.05元。 

 

2.2 汉宇集团:公司持股 5%以上股东减持股份预披露 

公司实际控制人之一梁颖光女士通过神韵商贸间接持有公司股份 4,203,029股，

石磊先生（控股股东、实际控制人石华山先生的儿子）通过神韵商贸间接持有公司股

份 19,774,249股，董事吴格明先生通过神韵商贸间接持有公司股份 14,090,153股，

董事郑立楷先生通过神韵商贸间接持有公司股份 7,125,134 股，监事池文茂先生通过

神韵商贸间接持有公司股份 6,324,558 股，监事文红女士通过神韵商贸间接持有公司

股份 400,288股，郭丽华女士（实际控制人梁颖光女士的母亲）通过神韵商贸间接持

有公司股份 760,548股，石泰山先生（控股股东、实际控制人石华山先生的弟弟）通

过神韵商贸间接持有公司股份 1,160,837股。 

 

2.3 安徽省打造世界级智能家电（居）产业集群 

近日，安徽省将智能家电产业列为全省“十四五”重点发展的十大新兴产业之一，

并出台《智能家电(居)产业“双招双引”实施方案》，系统推动安徽省智能家电(居)产

业向“高端化、智能化、数字化、网络化”方向转型升级。 

《实施方案》提出加强核心技术研发，丰富产品结构，向智能家居、智慧家庭方

向升级等 5项重点任务。围绕打造“绿色、健康、时尚、简约”家居智慧生态场景，

推进智能家电(居)产业物联网体系创新、工业互联网体系创新，加速形成产业链、供

应链、创新链、资本链、人才链、政策链“多链协同”的融链发展生态。 

围绕打造产业新集群，《实施方案》提出加快以合肥为主体、芜湖和滁州为两翼的

“一体两翼”家电制造基地建设。大力引导智能家电(居)及零部件企业向基地集聚，

全面推进合肥、芜湖、滁州开展多中心及总部基地建设。支持蚌埠、马鞍山、阜阳、

六安、宣城等地为多节点的智能家电(居)产业基地建设。 
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深入推进“双招双引”，实施一批重大项目。《实施方案》明确重点瞄准国内外知

名品牌，深入谋划、招引、实施一批重点项目。引进智慧家庭互联网企业，培育省内

平台，抢占智能家电(居)产业未来发展制高点。有针对性地引进关键配套项目，不断

提高智能家电(居)产业链配套率。吸引大型家电(居)企业将区域总部、事业部、研发

中心、营销中心落户安徽;顶格协调、顶格推进、顶格服务一批超 10亿元重点项目。 

-----中国家电网 

 

2.4 上半年中国家用电器行业运行情况 

根据国家统计局数据，2021 年上半年，中国家电行业主营业务收入为 8292 亿元，

同比增长 33%，与 2019年比增长 2.98%;利润为 498亿元，同比增长 14.7%，与 2019年

比下降 7.3%。受去年上半年基数较低影响，2021年上半年收入同比增速较高，与 2019

年相比，有小幅增长，行业整体呈现复苏迹象。但是，受到原材料价格大幅上涨的冲

击，行业利润率由 2020年的 7.8%下降至 5.9%。 

-----中国家电网 
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3.行业数据跟踪 

图表 3 国内家用空调月度产销量 

 

 

 

图表 4 国内家用冰箱月度产销量 

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 5 国内家用洗衣机月度产销量 

 

 

 

 

图表 6 国内家用燃气灶月度产销量 

 

 

 

 

 

资料来源：wind，华鑫证券研发部 

 

 

资料来源：国家统计局，华鑫证券研发部 
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4. 本周观点 

上周白电销售数据不佳，空冰洗线下需求疲软。根据奥维云网，上周洗衣机

线下销售额 2.82 亿元，同比-15.57%，线上销售额 7.62 亿元，同比-14.51%；冰

箱线下销售额 4.25 亿元，同比-8.6%，线上销售额 9.67 亿元，同比+7.3%；空调

线下销售额 3.41 亿元，同比-24.17%，线上销售额 7.2 亿元，同比-0.69%。白电

线下销售整体处于下滑趋势，反映出下游需求疲软，我们认为这主要与下半年房

地产销售增速放缓有关。线上销售表现略好于线下，但也依然受到需求端影响，

整体下滑趋势不改。原材料价格上涨、海运价格持续高位、叠加下游需求遇冷，

厂商补库意愿降低，目前行业库存处于低位。而部分地区的限电政策或将改变企

业的生产节奏，今年四季度家电的整体供给量或明显低于去年水平。我们认为家

电行业短期内库存压力不大，高成本环境下，价格战会有所缓解，双 11以及双 12

有望为 Q4 线上渠道销售带来一定支撑，而线下渠道则会受疫情反复、限电政策、

需求疲软等多重因素影响，持续承压。长期来看，在盈利能力不断被压缩的背景

下，行业内小企业或不堪重负逐渐出清，行业集中度有望进一步提升，而各细分

领域龙头韧性较强，从中报的表现来看，部分龙头今年依旧有望实现较快的业绩

增长，因此今年行业两极分化的情况会更加明显。建议关注美的集团、格力电器、

科沃斯、火星人、九阳股份等。 

 

 

5. 风险提示 

行业景气度下降的风险；线上销售不及预期的风险；原材料价格上涨带来的风险等。 
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姚嘉杰：华鑫证券分析师，工商管理硕士，2020 年 1 月加入华鑫证券研发部。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 
预期个股相对沪深 300 指数涨

幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的 6个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 
预期行业相对沪深 300 指数涨

幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的 6个月内，行业相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

  

华鑫证券有限责任公司投资评级说明 

分析师简介 
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华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券投资咨询业

务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告

而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究发展部及相关研究人员力求准确可靠，

但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容客观、公正，但报告中的

信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获

取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人

推荐。投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财

务状况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意见。对依据或

者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意

见、评估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，华鑫证券可能会发出与本报告所载意见、

评估及预测不一致的研究报告。华鑫证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义

务。 

本报告版权仅为华鑫证券所有，未经华鑫证券书面授权，任何机构和个人不得以任何形式

刊载、翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若华鑫证券以外的机构向其客户发

放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，华鑫证券对此等行为不承担任何责任。本报告

同时不构成华鑫证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。如未经华鑫证券授权，私自

转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫证券将保

留随时追究其法律责任的权利。请投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的华鑫证券研究报告。 
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