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回暖 

 

核心观点： 

[Table_Summary]   行情回顾：本周（7 月 1 日-7 月 5 日）家用电器（SW）指数下跌 2.82%，表

现弱于沪深 300 指数（-0.88%）,收益率在一级行业中位列第 27 位。截止 7 月

5 日，家电指数累计年收益率为 6.12%，跑赢沪深 300 指数 4.80 个百分点。从

家电行业各细分板块来看，本周白色家电 /黑色家电 /小家电 /厨卫电器 /照明设

备Ⅱ /家电零部件Ⅱ收益率分别为-2.81%、-5.08%、-3.82%、-1.29%、-2.68%、

-0.75%，家电零部件及厨卫板块跌幅相对较小，黑电板块回调较深。  

 北向资金对板块配置力度降低。本周（7.1-7.5）北向资金在家用电器板块持

股市值下降了 2.96%，持股总数达 38.37 亿股，比上周减少 0.51 亿股，降幅为

1.32%。截止本周五，家用电器板块陆股通持股占流通市值比例为 10.58%，环

比小幅下滑，但在各行业中仍位列第一。  

 节 后 空 调 销 售 疲 软 ， 扫 地 机 景 气 复 苏 延 续 。 2024 年 第 26 周 （ 2024-6-

24~2024-6-30） 空 调 /冰 箱 /洗 衣 机 的 线 上 零 售 额 和 销 量 同 比 变 化 分 别 为 -

37.25%/-32.69%、+9.77%/+2.31%、+11.22%/+6.69%，618 释放消费需求，大促

后 回 归 平 淡 。 黑 电方 面 ， 彩电 量 价 齐 升 ， 线 上零 售 额 和销 量 同 比 分 别 增 长

18.37%和 6.36%，均价同比提升 11.29%。环境电器方面，扫地机器人、洗地

机、净饮机、净水器线下销售增长明显，其中扫地机器人零售额和销量同比分

别增长 120.64%和 112.19%。  

 投资建议：随着未来扩内需、促消费政策逐步发力，家电内需有望得到支撑，

叠加海外库存逐步去化，出口改善态势有望延续，家电行业景气度有望延续复

苏，当前板块估值依然具备安全边际。建议关注三条投资主线，一、有望受益

于 内 外 销 改 善 的 白 电 龙 头 ， 推 荐 美 的 集 团 （ 000333.SZ ） 和 海 尔 智 家

（ 600690.SH）；二、有望受 益于行业格局优化的厨电龙头 ，推荐老板电器

（002508.SZ）；三、积极推动渠道拓展、加快新品投放的清洁电器，推荐石头

科技（688169.SH）。  

 风险提示：原材料价格变动的风险；以旧换新政策落实不及预期的风险；产

品销售不及预期的风险。  
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相对沪深 300 表现图 

[Table_Chart] 

 
资料来源：iFind，中国银河证券研究院 
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一、板块行情回顾 

（一）本周家电行情弱于大盘，收益位列一级行业第 27 位 

本周（7 月 1 日-7 月 5 日）家用电器（SW）指数下跌 2.82%，表现弱于沪深 300 指数（-0.88%） ,收益率在

一级行业中位列第 27 位。截止 7 月 5 日，家电指数累计年收益率为 6.12%，跑赢沪深 300 指数 4.80 个百分点。  

图1：2024 年 7 月 1 日-7 月 5 日各行业指数涨跌幅（%） 

 
资料来源：iFind，中国银河证券研究院 
图2：家电（SW）指数和沪深 300 指数较年初涨跌幅（截至 2024 年 7 月 5 日） 

 
资料来源：iFind，中国银河证券研究院 

（二）子板块中家电零部件具备韧性 

从家电行业各细分板块来看，本周白色家电 /黑色家电 /小家电 /厨卫电器 /照明设备Ⅱ /家电零部件Ⅱ收益率分

别为-2.81%、-5.08%、-3.82%、-1.29%、-2.68%、-0.75%，家电零部件及厨卫板块跌幅相对较小，黑电板块跌

幅最大。  
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图3：2024 年 7 月 1 日-7 月 5 日家电二级子行业涨幅（%） 

 

资料来源：iFind，中国银河证券研究院 

（三）家电板块内个股表现分化 

本周家电行业个股多数表现一般。家电行业 91 只股票中有 17 只实现了正收益，其中毅昌科技，盾安环境，

ST 同洲，禾盛新材，欧圣电气，亿田智能，融捷健康，华帝股份，三花智控领涨行业，分别取得的 16.45%，5.29%，

3.85%，2.55%，2.14%，1.65%，1.65%，1.65%，1.12%，0.52%收益。交易活跃度方面，本周家电行业换手率最高

的 5 只股票分别为欧圣电气（35.71%）/ 同星科技（32.08%）/天银机电（25.80%）/利仁科技（24.52%）/毅昌科

技（20.72%）。  

图4：家电行业周涨幅榜前五的个股  图5：家电行业周跌幅榜前五的个股 

 

 

 
资料来源：iFind，中国银河证券研究院  资料来源：iFind，中国银河证券研究院 
   
图6：家电行业周换手率%前十个股 

 

资料来源：iFind，中国银河证券研究院 
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（四）板块估值接近历史均值 

截止 2024 年 7 月 5 日，家电市盈率（TTM,剔除负值）为 12.90 倍，相比上周回调 3.24%，低于  2008 年以

来的平均水平（17.86 倍）。在家电 6 个细分行业中，白电板块自年初以来市盈率累计上涨 10.08%，拉动行业估

值回升，黑色家电估值年初至今累计下跌 9.49%至 18.29 倍，估值有所回落。  

图7：2008 年至今家电板块和沪深 300 市盈率变化 

 
资料来源：iFind，中国银河证券研究院 

（五）北向资金对板块配置力度有所降低 

本周（7.1-7.5）北向资金在家用电器板块持股市值下降了 2.96%，持股总数达 38.37 亿股，比上周减少 0.51

亿股，降幅为 1.32%。截止本周五，家用电器板块陆股通持股占流通市值比例为 10.58%，环比减少了 0.01PCT，

但在各行业中仍位列第一。从北向资金对个股持仓占流通市值比这一维度来看，本周九联科技，立达信，四川九

洲，TCL 智家，石头科技受北向资金增持较多，三花智控，新宝股份，华帝股份，德昌股份，海信家电减持幅度

较大。  

图8：SW 行业分类陆股通持股占流通市值比例%   图9：家用电器陆股通持股占流通市值比例 

 

 

 
资料来源：iFind，中国银河证券研究院  资料来源：iFind，中国银河证券研究院 
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表1： 家电股北向资金一周持股比例变化 

增持比例排名 

 

减持比例排名 

证券简称 

沪（深）股通持股占流

通 A 股比例% 

（最新收盘日） 

沪（深）股通持股

占流通 A 股比例% 

（1 周前） 

比例差

Pct 
证券简称 

沪（深）股通持股

占流通 A 股比例% 

（最新收盘日） 

沪（深）股通持股

占流通 A 股比例%

（1 周前） 

比例差

Pct 

九联科技 1.06 0.28 0.78 三花智控 10.74 11.71 -0.97  

立达信 22.05 21.74 0.31  新宝股份 7.44 7.90 -0.45  

四川九洲 1.20 0.93 0.27 华帝股份 10.47 10.93 -0.45  

TCL 智家 2.69 2.46 0.23 德昌股份 8.41 8.77 -0.36 

石头科技 10.37 10.18 0.19 海信家电 6.54 6.89 -0.35  

资料来源：iFind，中国银河证券研究院 

二、行业数据追踪 

（一）家电行业 24W26 零售数据跟踪 

全品类数据跟踪：黑电表现良好，扫地机线下购消复苏延续强劲。根据奥维云网，2024 年第 26 周（2024-

6-24~2024-6-30），空调 /冰箱 /洗衣机的线上零售额和销量同比变化分别为-37.25%/-32.69%、+9.77%/+2.31%、

+11.22%/+6.69%，大促后空调消费回归平淡。黑电方面，彩电量价齐升，线上零售额和销量同比分别增长 18.37%

和 6.36%，均价同比提升 11.29%。小家电中，电饭煲、养生壶、豆浆机、搅拌机、榨汁机整体保持增长，电压力

锅、电磁炉、电水壶、空气炸锅等呈价降量减的疲弱态势。  

线下渠道方面，集成灶、洗碗机、油烟机、燃气灶整体线下销售额和销量显著改善，其中集成灶线下零售额

和销量同比增长 63.95%和 52.4%，表现靓丽。环境电器方面，扫地机器人、洗地机、净饮机、净水器线下销售增

长明显，其中扫地机器人零售额和销量同比分别增长 120.64%和 112.19%，销售表现突出，延续景气复苏；净饮

机线下销量同比增长超 25%，均价同比上涨 26.91%，结构逐步优化。  

图10：空调近期线上/下销售额同比变化  图11：集成灶近期线上/下销售额同比变化 

 

 

 
资料来源：奥维云网，中国银河证券研究院  资料来源：奥维云网，中国银河证券研究院 
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图12：扫地机器人近期线上/下销售额同比变化  图13：净饮机近期线上/下销售额同比变化 

 

 

 
资料来源：奥维云网，中国银河证券研究院  资料来源：奥维云网，中国银河证券研究院 

三、新闻动态与重要公告 

（一）行业新闻动态 

 深中通道通车，助力构建深中家电产业生态圈。（2024-07-02）  

耗时 7 年建设的深中通道在 6 月 30 日正式通车，这不仅是一项重要的基础设施工程，更是珠江东西两岸经济融

合发展的催化剂，对于两地家电制造产业而言，无疑也是一个重大利好消息。中山作为传统的家电制造基地，拥有完

善的产业链和丰富的生产经验；而深圳则凭借其强大的科技创新能力，在家电产品的智能化、高端化方面占据有利地

位。一方面中山区域的家电产品可以直接通过高速公路或铁路等更快捷方式运往深圳，并经深圳综合交通枢纽进行内

外销的业务拓展，大大降低了物流成本，提高了物流效率；另一方面，深中通道的建成，将使得两地之间的产业协同

更加紧密，有助于构建深中家电产业生态圈。 

资料来源：中国家电网、中国银河证券研究院  

http://news.cheaa.com/2024/0702/637739.shtml 

（二）重要公司公告 

石头科技：北京石头世纪科技股份有限公司关于以集中竞价交易方式回购公司股份的进展

公告（2024-07-02）  

截至 2024 年 6 月 30 日，公司通过上海证券交易所交易系统以集中竞价交易方式已累计回购股份 17.0285 万股，已

回购股份占公司总股本的比例为 0.1294%，购买的最高价为 352.02 元/股，最低价为 266.38 元/股，已支付的总金额为

5,122.36 万元（不含印花税、交易佣金等交易费用）。 

华帝股份：关于回购公司股份的进展公告（2024-07-02）  

截至 2024 年 6 月 28 日，公司通过股份回购专用证券账户以集中竞价交易方式已累计回购股份 16,589,882 股，占

公司当前总股本的比例为 1.96%，成交最高价为 7.22 元/股，成交最低价为 5.41 元/股，成交资金总额为人民币

100,000,358.25 元（不含交易费用）。 

开能健康：关于回购公司股份的进展公告（2024-07-02）  

本次公司通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式回购公司股份 705.74 万股，占公司总股本的 1.2227%，最高

成交价为 4.446 元/股，最低成交价为 3.84 元/股，支付的总金额为 2,905.67 万元（不含交易费用）。公司股份回购专用

证券账户所持公司股份数量累计 1215.452 万股，占公司总股本的比例已达到 2.1059%。 
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德尔玛：关于回购公司股份的进展公告（2024-07-02）  

截至 2024 年 6 月 30 日，公司通过股份回购专用账户以集中竞价交易方式累计回购公司股份数量为 0 股，占公司

总股本的 0%。公司尚未实施股份回购，本次回购符合公司回购股份方案及相关法律法规的要求。 

海信家电：关于回购公司股份进展的公告（2024-07-04）  

截止 2024 年 6 月 30 日，本公司通过股份回购专用证券账户以集中竞价交易方式回购公司股份 13,615,468 股，占

本公司目前总股本 0.98%，最高成交价为 25.83 元/股，最低成交价为 23.33 元/股，成交总金额 335,319,596.75 元(不含交

易费用)。本次回购股份资金来源为本公司自有资金，回购价格未超过回购方案中拟定的 27.00 元/股。 

小熊电器：关于收购广东罗曼智能科技股份有限公司控股权的公告（2024-07-05）  

为落实公司全球化战略，扩充产品品类、拓展海外市场，提升公司综合竞争力，公司向严佑春、东莞市和富股

权投资合伙企业、东莞市合富股权投资合伙企业、东莞市晨美股权投资合伙企业、东莞市美程股权投资合伙企业、

林伟、深圳金智塔一号投资合伙企业、严洪流、刘昌明、徐世琴、廖丽芬、潘世辉、李锋宝、彭伏成、杨子龙、罗

李华、周健华、毛葆琼、李刚收购其持有的罗曼智能合计 61.78%的股权（简称“本次交易”），交易价格合计为

154,444,172.38 元。 

老板电器：关于回购 A 股股份注销实施公告（2024-07-05）  

杭州老板电器股份有限公司销存放于回购专用证券账户的 4,929,134 股 A 股股份，本次注销完成后，公司注册资

本将减少 4,929,134 元，由 949,043,850 元变更为 944,114,716 元，公司总股本将由 949,043,850 股变更为 944,114,716

股。公司拟注销存放于公司回购专用证券账户的 4,929,134 股股份。本次注销完成后，公司注册资本及股份总数将相

应减少，并需相应修订公司章程中的相关条款。 

四、投资建议 

随着未来扩内需、促消费政策逐步发力，家电内需有望得到支撑，叠加海外库存逐步去化，出口改善

态势有望延续，家电行业景气度有望延续复苏，当前板块估值依然具备安全边际。建议关注三条投资主线，

一、有望受益于内外销改善的白电龙头，推荐美的集团（000333.SZ）和海尔智家（600690.SH）；二、有

望受益于行业格局优化的厨电龙头，推荐老板电器（002508.SZ）；三、积极推动渠道拓展、加快新品投放

的清洁电器，推荐石头科技（688169.SH）。  

五、风险提示 

原材料价格变动的风险；以旧换新政策落实不及预期的风险；产品销售不及预期的风险。  
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