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行业走势图 

 

一图解读得邦照明——22W49 周度研究 

本周研究聚焦：一图解读得邦照明 

 

本周家电板块走势：本周沪深 300 指数+2.52%，创业板指数+3.2%，中小板
指数+2.47%，家电板块+2.16%。从细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分
别为+1.79%、+4.74%、+3.19%。个股中，本周涨幅前五名是 ST 毅昌、ST 禾
盛、亿田智能、ST 德豪、金海高科；本周跌幅前五名是 TCL 科技、莱克电
气、三花智控、视源股份、海信视像。        

 

原材料价格走势：2022 年 12 月 2 日，SHFE 铜、铝现货结算价分别为
66240 和 19245 元/吨；SHFE 铜相较于上周+1.46%，铝相较于上周+1.69%。
今年以来铜价-4.95%，铝价-5.06%。2022 年 12 月 2 日，中国塑料城价格指
数为 866.53，相较于上周-0.49%，今年以来-12.74%。2022 年 12 月 2 日，
钢材综合价格指数为 108.93，相较于上周价格+0.42%，今年以来-17.35%。 

 

投资建议：  

周五及周末，我们关注到多地防疫政策进一步优化。此前我们在四季度投资
展望中指出，防疫政策优化主要利于 1）线下消费场景，2）可选属性较强
的商品修复。我们认为，在地产托底+防疫优化的正向作用下，叠加海外家
电库存可能逐渐得到缓解（海外正值黑五大促周期），23 年家电行业的基
本面有望筑底向上。  

标的方面： 

1）看好业绩韧性强，估值受地产下行压制的白电，推荐【海尔智家】、
【美的集团】、【海信家电】、【格力电器】； 

2）推荐需求端受地产影响程度较大的【老板电器】、【亿田智能】、【火
星人】等； 

3）推荐零部件中的【盾安环境】（与机械组联合覆盖）、【三花智控】、
建议关注【大元泵业】等； 

4）可适度关注疫后可选的弹性标的，推荐【科沃斯】等。 

风险提示：三方数据偏差风险，疫情扩大，房地产、汇率、原材料价格波动
风险等。 
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1. 本周研究聚焦：一图解读得邦照明 

图 1：一图解读得邦照明 
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资料来源：公司 19-21 年年报，公司 22 年中报，公司 22 年三季度报，得邦照明招股说明书，wind，得邦照明官网，中商产业研究院，天风证券研究所 
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2. 本周家电板块走势 

本周沪深 300 指数+2.52%，创业板指数+3.2%，中小板指数+2.47%，家电板块+2.16%。从
细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为+1.79%、+4.74%、+3.19%。个股中，本周涨
幅前五名是 ST 毅昌、ST 禾盛、亿田智能、ST 德豪、金海高科；本周跌幅前五名是 TCL

科技、莱克电气、三花智控、视源股份、海信视像。       

      

 

图 2：本周家电板块走势  

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  

 

表 1：家电板块 22W49 周涨跌幅、周换手率表现 

涨幅排名 证券代码 证券简称 周涨幅 周换手率 跌幅排名 证券代码 证券简称 周跌幅 周换手率 

1 002420.SZ ST 毅昌 61.18% 89.44% 1 000100.SZ TCL 科技 -4.81% 9.26% 

2 002290.SZ ST 禾盛 13.39% 20.91% 2 603355.SH 莱克电气 -2.62% 1.90% 

3 300911.SZ 亿田智能 11.92% 51.38% 3 002050.SZ 三花智控 -1.36% 5.05% 

4 002005.SZ ST 德豪 11.41% 10.36% 4 002841.SZ 视源股份 -1.12% 1.83% 

5 603311.SH 金海高科 10.02% 16.19% 5 600060.SH 海信视像 -0.80% 4.11% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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3. 本周资金流向 

 

图 3：格力电器北上净买入 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

图 4：美的集团北上净买入 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

图 5：海尔智家北上净买入 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 
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4. 原材料价格走势  

2022 年 12 月 2 日，SHFE 铜、铝现货结算价分别为 66240 和 19245 元/吨；SHFE 铜相较
于上周+1.46%，铝相较于上周+1.69%。今年以来铜价-4.95%，铝价-5.06%。2022 年 12 月
2 日，中国塑料城价格指数为 866.53，相较于上周-0.49%，今年以来-12.74%。2022 年 12

月 2 日，钢材综合价格指数为 108.93，相较于上周价格+0.42%，今年以来-17.35%。 

                 

图 6：铜、铝价格走势（元/吨） 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 7： 中国塑料城价格指数（2010 年 1 月 4 日=1000）   图 8：钢材综合价格指数（1994 年 4 月=100） 

 

 

 

资料来源：中国钢铁联合网，天风证券研究所   资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

5. 行业数据 

➢ 出货端：10 月空调内销量增速环比走低，累计增速基本持平 

空调 22M10 内/外销量分别同比-4.6%/-9.8%，增速环比-9.1/-4.7pct，22M1-M10 内/外销
量累计同比增速分别为+0.2%/-4.0%；冰箱 22M9 内/外销量分别同比+4.1%/-34.3%，增速
环比+4.7/-7.3pct，22M1-M9 内/外销量累计同比增速分别为-3.6%/-17.3%；洗衣机 22M9

内/外销量分别同比-6.7%/+5.5%，增速环比+1.0/+6.4pct，22M1-M9 内/外销量累计同比
增速分别为-7.8%/-6.9%；油烟机 22M9 内/外销量分别同比-13.2%/-40.1%，增速环比-1.3/-

7.2pct，22M1-M9 内/外销量累计同比增速分别为-14.5%/-21.4%。  
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图 9：出货端空调内销月零售量、同比增速  图 10：出货端空调外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 

注：21 年同比增速调整为较 19 年同期增速，下同。 

 

 资料来源：产业在线，天风证券研究所 

图 11：出货端空调内销分品牌市占率、CR3  图 12：出货端空调外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

 

图 13：出货端冰箱内销月零售量、同比增速  图 14：出货端冰箱外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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图 15：出货端冰箱内销分品牌市占率、CR3  图 16：出货端冰箱外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 17：出货端洗衣机内销月零售量、同比增速 

  

图 18：出货端洗衣机外销月零售量、同比增速 

 

 

 
资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 19：出货端洗衣机内销分品牌市占率、CR3  图 20：出货端洗衣机外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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图 21：出货端油烟机内销月零售量、同比增速  图 22：出货端油烟机内销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 
 资料来源：产业在线，天风证券研究所 

➢ 零售端 

1）中怡康数据跟踪 

销量端，22M9 空/冰/洗/烟机零售量较 21 年同期仍存在缺口，分别-31%/-26%/-32%/-28%；
累计看 22M1-M9 白电销量同比均有双位数下滑，空/冰/洗分别-27%/-22%/-28%。均价端，
除冰箱外，大家电 22M9 均价较 21 年同期均有一定幅度增长，空/冰/洗/烟机分别+6%/-

8%/+8%/+4%；累计看 22M1-M9 空/冰/洗均价分别+9%/-8%/+11%。 

 

图 23：中怡康空调月零售量、同比增速  图 24：中怡康空调月均价、同比增速 

 

 

 
资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 

图 25：中怡康冰箱月零售量、同比增速  图 26：中怡康冰箱月均价、同比增速 

 

 

 
资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

 资料来源：中怡康，天风证券研究所 
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图 27：中怡康洗衣机月零售量、同比增速  图 28：中怡康洗衣机月均价、同比增速 

 

 

 
资料来源：中怡康，天风证券研究所  资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

图 29：中怡康油烟机月零售量、同比增速  图 30：中怡康油烟机月均价、同比增速 

 

 

 

资料来源：中怡康，天风证券研究所 

注：22/08 数据缺失，下同。 
 资料来源：中怡康，天风证券研究所 

 

2） 22W48 奥维数据跟踪 

线上：22W48 冰箱、冷柜线上销额实现同比增长；22W1-W48 冷柜增速领跑行业，同比
+14.6%，空、冰、烟机、集成灶、洗碗机和扫地机实现个位数增长。 

线下：22W48 所有种类线下销额同比减少；22W1-W48 仅扫地机品类销额实现+15.3%的
正增长。 
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图 31：奥维周度数据 

 
资料来源：奥维云网，天风证券研究所 

 

6. 行业新闻 

 

⚫ 12 月 1 日 

被申请破产清算!国美电器终究没创出新奇迹 

12 月 1 日，据中城院要案中心微博发布，国美电器因拖欠供应商数百万货款，经催要不
能偿还，被向北京市第一中级人民法院破产法庭申请破产清算，法院已启动审查。事实
上，国美电器本次宣布破产有迹可循，据国美零售披露的财务数据显示，从 2016 年开始
公司业绩就已连续 5 年大幅下滑，据公司 2022 年半年报显示，上半年，公司实现营收
122.45 亿元，同比下滑 53.5%，较去年同期腰折;扣非后归属于上市公司股东净利润亏
损高达 27 亿元，同比下滑 40.67%。 

（来源：中国家电网 http://news.cheaa.com/2022/1201/614863.shtml） 

⚫ 11 月 26 日 

美的完成库卡私有化，寒冬之下 B 端业务更值得期待吗？ 

11 月 26 日，美的集团披露了关于全面收购 KUKA(下称“库卡”)股权并私有化的进展
公告。公告显示，截至披露日，库卡已收到境外证券交易所通知，同意库卡终止上市并
摘牌，这也宣告着美的集团终于完成了私有化库卡的 7 年长跑。 

根据美的集团今年发布的三季报显示，2022 年库卡前三季度订单额达到 36.9 亿欧元，
同比增长 36.7%;实现销售收入 27.7 亿欧元，同比增长 17.4%;息税前利润 8090 万欧元，
同比增长 77.9%。其中库卡中国表现亮眼，实现收入 6.45 亿元，同比增长 59.1%，占
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库卡收入比重的 23%。预计库卡全年实现收入约 36 亿欧元，息税前净利润预计将恢复
至 3%左右。 

（来源：中国家电网 http://news.cheaa.com/2022/1202/614869.shtml） 

 

7. 投资建议与个股推荐 

周五及周末，我们关注到多地防疫政策进一步优化。此前我们在四季度投资展望中指出，
防疫政策优化主要利于 1）线下消费场景，2）可选属性较强的商品修复。我们认为，在
地产托底+防疫优化的正向作用下，叠加海外家电库存可能逐渐得到缓解（海外正值黑五
大促周期），23 年家电行业的基本面有望筑底向上。  

标的方面： 

1）看好业绩韧性强，估值受地产下行压制的白电，推荐【海尔智家】、【美的集团】、
【海信家电】、【格力电器】； 

2）推荐需求端受地产影响程度较大的【老板电器】、【亿田智能】、【火星人】等； 

3）推荐零部件中的【盾安环境】（与机械组联合覆盖）、【三花智控】、建议关注【大
元泵业】等； 

4）可适度关注疫后可选的弹性标的，推荐【科沃斯】等。 

 

风险提示 

三方数据偏差风险，疫情扩大，房地产、汇率、原材料价格波动风险等。  
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天风证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报

告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。天风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。天风证券的

资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

 

在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投

资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。因此，投资者应当考虑到天风证券及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客

观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。 

 
  

投资评级声明 

类别 说明  评级 体系 
 

 股票投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 
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 持有  预期股价相对收益-10%-10% 
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 强于大市  预期行业指数涨幅 5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
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