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证券研究报告 

 

15W1 家电行业跟踪分析报告 

地产回暖预期转好，板块轮动估值修复 

核心观点： 

 上周家电板块行情回顾 

上周大盘在金融板块走高影响下强势提升，家电板块继续调整，申万

家电指数下降 2.19%，跑输上证综指 4.63 个百分点。具体来看，各子板块

均出现不同幅度下调，白电板块（-1.99%）下调幅度较小；家电上游（-2.13%）、

厨卫（-2.53%）和黑电（-3.06%）跌幅不一；而小家电板块（-3.78%）表现

最差。个股方面，在我们跟踪的公司中，爱仕达（1.72%）领涨，青岛海尔

（0.81%）、海信电器（0.79%）等蓝筹股均出现小幅上涨。 

 行业周度运行数据跟踪及点评 

根据第 52 周中怡康周度零售监测数据，家电行业终端需求持续平淡。

空调线下零售量 14 万台，同比下滑 23.84%，尽管格力再掀价格战，但由于

前期 “双十一”等大力促销，消费有所提前，价格战背景下零售同比出现

下降。冰洗销量同比分别下降 21.45%与 21.17%，需求饱和背景下内需乏力

趋势延续。液晶电视线下零售量 32 万台，同比下降 30.97%，由于去年高基

数叠加内需饱和，岁末销售旺季液晶电视终端零售持续低迷。油烟机线下

零售量 3.9 万台，同比下滑 16.36%，地产销售滞后影响仍在继续。 

 本周投资建议  

上周数据来看，地产及金融股依旧强势带动大盘拉升，而家电板块继

续调整，14 年初至今家电板块估值跌幅超过 10%，仍然处于历史低位，板

块尤其是龙头估值仍有修复空间；12 月份以来地产销售持续回暖，修正前

期家电板块悲观预期，且地产金融等板块估值修复有望传导至家电板块；

受地产销售的滞后影响家电需求 15 年回暖可期，叠加大宗商品价格继续走

低，剪刀差效应强化，白电龙头业绩增长更为确定。 

随着“沪港通”等国际增量资金引入和无风险利率下行背景下投资风

格的切换，国内家电龙头稳增长、高盈利、低估值更受投资者青睐，估值

修复空间仍然很大，建议积极配臵白电龙头，首推近期加速布局智能家居

与电商、且各项业务均超行业表现的美的集团，维持板块“买入”评级。 

此外，继续看好行业增长空间大和品牌壁垒高庇护厨电龙头，且厨电

板块受益地产预期转暖，估值修复弹性较大，推荐老板电器。而未来几年

面板行业周期弱化、属性转好；大陆面板厂竞争优势逐渐凸显；运营优秀、

切割策略适合的华星光电将继续取得超行业平均水平盈利表现；另外 TCL

通讯业务高增长成为第二稳定利润贡献点，且智能终端激活、活跃数持续

提升，服务业务变现可期，看好集团“双+”转型，持续推荐 TCL 集团。 

 风险提示   

行业需求持续低迷；竞争环境恶化，企业盈利下滑； 
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1、上周家电行情回顾 

1.1 A 股市场行情回顾 

上周大盘在地产及金融板块走高影响下强势提升，家电板块继续调整，申万家

电指数下调2.19%，跑输上证综指4.63个百分点。具体来看，各大板块均出现不同

幅度下调，白电板块（-1.99%）下调幅度较小；家电上游（-2.13%）、厨卫（-2.53%）

和黑电（-3.06%）跌幅不一；而小家电板块（-3.78%）表现最差。资金流向方面，

老板电器、常发股份和蒙发利位列资金净流入前三，而黑白电龙头继续出现较大幅

度资金流出；从年度流向来看，所有公司均未录得资金流入，海信电器则保持净流

出第一。 

 

图 1：上周A股家电行业各板块指数涨跌幅  表 1：A股家电行业各板块指数表现 

 

 

 

数据来源：Wind,广发证券发展研究中心  数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 

图 2：上周A股家电行业资金净流入  图 3：年初至今A股家电行业资金净流入 

 

 

 

数据来源：Wind,广发证券发展研究中心  数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 

 

从行业细分品类来看，仅压缩机（1.54%）有所上涨，其它品类纷纷下跌，整

体走势较弱。回顾年初至今各品类表现，题材股集中的上游元器件、结构件稳居前

二，分别上涨49.17%和41.39%；而白电品类洗衣机（0.06%）和冰箱（4.16%）仍

位列最后。 

个股方面，在我们跟踪的公司中，爱仕达（1.72%）领涨，青岛海尔（0.81%）、

海信电器（0.79%）等蓝筹股均出现小幅上涨。年度表现来看，TCL集团（67.56%）、

三花股份（59.21%）和四川长虹（55.82%）继续保持涨幅前三；而同洲电子（-29.79%）

依然位列跌幅第一。 
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图 4：上周申万一级板块指数涨跌幅  图 5：A股家电板块相对上证综指收益 

 

 

 

数据来源：Wind,广发证券发展研究中心  数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 

图 6：上周A股家电行业细分板块指数涨跌幅  表 2：A股家电行业细分板块指数表现 

 

 

 

数据来源：Wind,广发证券发展研究中心  数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 

图 7：上周A股家电行业主要公司涨跌幅  表 3：A股家电行业主要公司表现 

 

 

 

数据来源：Wind,广发证券发展研究中心  数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 
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老板电器 32.60 0.56% -2.95% 8.74% -0.31% -6.48%

小天鹅A 13.08 0.46% 6.08% 11.04% 40.07% 7.57%

格力电器 37.12 0.13% 16.73% 33.86% 21.57% 31.58%

四川长虹 4.66 0.00% -5.86% 7.62% 55.82% -10.38%

三花股份 13.57 0.00% 0.00% -8.31% 59.21% 0.00%

TCL集团 3.80 -0.52% 12.43% 40.74% 67.56% 19.12%

美的集团 27.44 -0.80% 17.52% 37.96% 46.43% 32.50%

万和电气 11.10 -0.89% -0.80% -1.49% -2.45% -0.36%

苏泊尔 17.02 -1.28% -2.74% 9.10% 21.79% 0.71%

九阳股份 11.07 -3.23% -6.11% -0.72% 10.70% 2.98%

同洲电子 9.12 -3.39% -2.15% -15.40% -29.79% -12.73%

惠而浦 12.30 -3.45% -4.21% -13.26% -19.48% -8.28%

美菱电器 6.51 -3.56% 9.23% 8.32% 37.30% 11.66%

海信科龙 8.35 -4.02% -4.57% -8.04% -27.26% -3.47%

兆驰股份 7.60 -4.40% -6.63% -9.74% -18.14% -8.65%

华帝股份 12.06 -5.49% -9.53% 1.77% 20.98% -11.06%

奋达科技 27.41 -9.36% -8.63% -15.32% 10.36% -6.45%
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1.2 家电行业主要板块估值 

从行业估值来看，目前申万家电、白电、黑电、厨卫、小家电、家电上游相对A

股（剔除银行后）静态溢价率分别为0.55、0.42、0.64、0.77、1.13、1.37，PE现

值较近两年均值分别溢价-4%、-2%、-7%、-11%、7%和12%。 

从估值走势来看，上周家电板块PE和PB分别下跌2.39%和2.54%。其中PB估值

高于历史均值，而PE估值年初至今下降10.87%，且远低于历史均值，仍处于历史低

位，存在较大修复空间。 

 

表 4：A股家电行业各板块估值表现（静态） 

 

数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 

 

图 8：申万家电行业PE走势  图 9：申万家电行业PB走势 

 

 

 

数据来源：Wind,广发证券发展研究中心  数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 

白电 PE 相对A股 相对A股减银行 黑电 PE 相对A股 相对A股减银行

现值 10.57 0.66 0.42 现值 16.00 0.99 0.64

近两年均值 10.80 0.90 0.58 近两年均值 17.19 1.44 0.92

近两年最大值 13.61 1.19 0.76 近两年最大值 20.60 1.74 1.09

近两年最小值 8.27 0.65 0.40 近两年最小值 14.14 0.99 0.64

较两年均值溢价 -2% -27% -27% 较两年均值溢价 -7% -31% -31%

厨卫 PE 相对A股 相对A股减银行 小家电 PE 相对A股 相对A股减银行

现值 19.33 1.20 0.77 现值 28.38 1.76 1.13

近两年均值 21.72 1.82 1.17 近两年均值 26.50 2.23 1.42

近两年最大值 26.40 2.23 1.44 近两年最大值 36.29 3.11 1.96

近两年最小值 17.16 1.20 0.77 近两年最小值 18.68 1.39 0.94

较两年均值溢价 -11% -34% -34% 较两年均值溢价 7% -21% -20%

家电上游 PE 相对A股 相对A股减银行 申万家电 PE 相对A股 相对A股减银行

现值 34.26 2.13 1.37 现值 13.85 0.86 0.55

近两年均值 30.68 2.57 1.64 近两年均值 14.40 1.21 0.77

近两年最大值 36.71 2.94 1.90 近两年最大值 16.71 1.45 0.93

近两年最小值 23.92 1.88 1.27 近两年最小值 11.86 0.86 0.55

较两年均值溢价 12% -17% -17% 较两年均值溢价 -4% -29% -28%
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2、行业基本面状况跟踪 

根据中怡康周度零售监测数据，截至14年第52周，家电行业终端需求持续低迷。

受益于上半年零售端出色表现，空调行业累计零售量968万台，同比仍保持微弱涨幅；

洗衣机和油烟机行业虽然零售量持续下滑，但受益于产品结构升级带来的终端零售

均价上涨，累计零售额同比增长1.21%和5.83%；而冰箱和液晶电视由于内需乏力零

售量下滑较大，同比分别下滑7.24%和9.01%。 

 

图 10：各子行业线下累计零售量涨跌幅  表 5：各子行业线下累计零售表现 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

2.1 空调行业：前期促销透支效应显现，岁末旺季零售不断下滑  

第52周空调线下零售量14万台，同比下滑23.84%，虽然格力发布“清场”宣言，

行业价格战风波再起，但由于前期价格战及“双十一”等疯狂促销，终端需求严重

透支，导致岁末旺季价格战背景下零售同比出现下降。零售价格层面，市场均价有

所波动，整体均价上涨2.91%，其中，定频价格有所下滑，而变频空调需求相对旺

盛，线下均价环比出现上涨。 

图 11：空调行业线下周度零售量及同比增长率  图 12：空调行业各类产品线下周度零售均价 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

 

上市公司层面，由于行业龙头格力持续发动价格战，其终端零售再次逆势上涨，

线下零售量同比上涨11.89%，在行业低迷背景下表现抢眼；而在价格战冲击下，其

它龙头应对不足，美的、海尔、海信空调线下零售均出现不同程度的下跌，同比跌

幅分别为23.19%、30.42%和27.43%。 
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油烟机 196 -5.27% 5149 5.83% 0 0.00%

冰箱 834 -7.24% 26652 -1.60% 3195 0.85%

液晶电视 1340 -9.01% 50191 -12.32% 3745 -6.66%
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图 13：美的公司周度零售量及同比增长率  图 14：海尔公司周度零售量及同比增长率 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

图 15：格力公司周度零售量及同比增长率  图 16：海信公司周度零售量及同比增长率 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

 

竞争格局方面，美的、格力和海尔三大龙头市场地位稳固，其中格力市占率持

续提升，三家公司线下累计零售量份额分别为25%、21%和12%；在行业整体需求

平淡背景下，龙头受益于较强的产业链控制能力，持续超行业表现，行业洗牌加速，

市场集中度不断提升。 

根据中怡康数据来看，年初至今，美的线下累计零售量达到238万台，同比增长

14.81%，零售额也增长了14.16%，仍旧位列第一。受益于10月份以来不断的价格

战，格力持续抢眼表现，但年度累计零售量仍下滑6.17%；此外，海尔的同比降幅

也达到了8.08%。 

 

图 17：空调行业主要公司线下累计零售量份额  表 6：空调行业主要公司线下累计表现 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 
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2.2 冰箱行业：内需持续平淡，产品升级持续 

根据中怡康数据，第52周冰箱线下零售量14万台，同比下降21.45%，行业步入

成熟期，叠加前期政策透支效应，终端需求持续乏力，导致岁末销售旺季冰箱零售

低迷依旧。零售价格层面，新品推出及产品结构升级支撑均价上涨，整体均价环比

上升4.42%；其中，双门和三门冰箱分别上涨3.54%、2.84%，而对开门（-0.29%）

出现小幅下跌。 

图 18：冰箱行业线下周度零售量及同比增长率  图 19：冰箱行业各类产品线下周度零售均价 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

 

上市公司层面，行业低迷背景下各大品牌表现平淡。海尔线下零售同比下滑

18.05%，终端零售持续低迷，龙头表现并未超行业；容声和美菱同比则分别下降

23.60%和27.26%；而美的冰箱线下零售在连续上涨后也出现了19.60%的跌幅，但

受益于战略改革带来的经营能力提升，美的冰箱零售表现持续好于行业。 

图 20：海尔公司周度零售量及同比增长率  图 21：美的公司周度零售量及同比增长率 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

图 22：容声公司周度零售量及同比增长率  图 23：美菱公司周度零售量及同比增长率 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 
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竞争格局方面，海尔、容声和美的市场份额位列前三，其中海尔冰箱市场份额

牢固，零售量份额继续保持23%，远超其它竞争对手；而美的冰箱零售表现持续好

于行业整体，零售份额不断提升。 

年度累计表现方面，在行业全年需求低迷背景下，龙头企业普遍表现不佳，美

的是唯一出现上涨的龙头企业，截至第52周，美的完成线下零售量96万台，同比上

升6.19%；而海尔和容声冰箱线下零售量分别下滑15.20%和7.47%。 

 

图 24：冰箱行业主要公司线下累计零售量份额  表 7：冰箱行业主要公司线下累计表现 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

2.3 洗衣机行业：市场饱和内需乏力，经营改善美的强势 

第52周洗衣机线下零售量21万台，同比下降21.17%，市场饱和背景下内需乏力

趋势延续，因而岁末促销旺季洗衣机零售继续下滑。零售价格方面，市场均价持续

上涨，整体均价环比上升8.95%；分产品来看，双杠、波轮和滚筒洗衣机分别上涨

0.88%、4.30%和2.64%，产品结构升级驱动下的均价提升趋势依旧。 

 

图 25：洗衣机行业线下周度零售量及同比增长率  图 26：洗衣机行业各类产品线下周度零售均价 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

 

上市公司层面，各大品牌表现不一。海尔线下零售量5万台，同比下降25.43%；

由于多品牌运作下品牌、渠道协调不力，三洋洗衣机零售低迷延续，同比下降36.82%；

美的洗衣机线下零售同比上升0.48%，而小天鹅洗衣机线下零售同比出现下跌，跌

幅为13.33%，但美的系表现依然好于行业整体。 
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公司名称 年度累计零售量（万台） YOY 年度累计零售额（百万） YOY

海尔 189 -15.20% 6795 -7.17%

容声 100 -7.47% 2616 -4.56%

美的 96 6.19% 2455 15.53%

美菱 78 -12.78% 1986 -9.11%

西门子 61 -12.63% 3528 -1.26%

伊莱克斯 50 -5.53% 994 -5.79%
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图 27：海尔公司周度零售量及同比增长率  图 28：小天鹅公司周度零售量及同比增长率 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

图 29：三洋公司周度零售量及同比增长率  图 30：美的公司周度零售量及同比增长率 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

 

竞争格局方面，海尔市场份额稳固，累计占比达到26%，远超其它竞争对手；

从变化趋势上来看，市场份额第二的小天鹅市占率不断提升，虽然距离海尔还有较

大差距，但相比于其它二线白电品牌的优势在不断扩大；而三洋零售份额不断下滑，

市占率已低至8%。 

回顾年初至今运行数据，美的系产品表现出色，截至第52周，小天鹅完成线下

零售量128万台，同比上涨5.22%，零售额同比上涨10.06%，被美的收购后经营协

同效应持续发挥；美的线下零售量46万台，同比增幅达到11.70%；而海尔和三洋继

续下滑，同比分别下降10.52%和19.56%。  

 

图 31：洗衣机行业主要公司线下累计零售量份额  表 8：洗衣机行业主要公司线下累计表现 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 
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公司名称 年度累计零售量（万台） YOY 年度累计零售额（百万） YOY

海尔 210 -10.52% 4806 -2.99%

小天鹅 128 5.22% 2805 10.06%

三洋 68 -19.56% 1408 -17.98%

西门子 61 5.37% 2650 7.51%

松下 50 -11.96% 1416 -10.73%

美的 46 11.70% 735 14.04%
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2.4 液晶电视行业：大屏电视热销，面板涨价带动均价走高 

第52周液晶电视线下零售量32万台，同比下降30.97%，由于去年同期基数较高

叠加内需饱和，岁末销售旺季液晶电视终端零售持续低迷。产品结构方面，大屏电

视持续热销，50”以上电视零售份额增长明显，其中明星产品55”液晶电视市占率快

速提升。零售价格层面，市场均价显著上涨，整体均价环比上升9.05%，或与电视

面板价格持续走高有关。 

图 32：液晶电视行业线下周度零售量及同比增长率  图 33：液晶电视行业线下产品结构及周度零售均价 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

 

上市公司层面，根据中怡康数据，海信和TCL终端零售低迷不变，线下零售量

分别出现35.57%和36.20%的下跌；年度表现来看，五大电视厂商均出现不同程度

的下跌，行业低迷可见一斑；竞争格局方面，海信、创维、TCL、康佳和长虹五大

龙头品牌份额接近，市场竞争较为激烈。 

图 34：海信公司周度零售量及同比增长率  图 35：TCL公司周度零售量及同比增长率 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

图 36：液晶电视行业主要公司线下累计零售量份额  表 9：液晶电视行业主要公司线下累计表现 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 
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公司名称 年度累计零售量（万台） YOY 年度累计零售额（百万） YOY

海信 201 -8.25% 7184 -11.34%

创维 178 -13.72% 6199 -20.25%

TCL 156 -17.41% 4878 -21.40%

康佳 149 -8.03% 4366 -12.46%

长虹 147 -2.58% 4501 -5.01%

三星 101 2.09% 7098 0.00%
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2.5 油烟机行业：地产滞后影响继续，烟机高端化趋势依旧  

第52周油烟机线下零售量3.9万台，同比下滑16.36%，地产销售滞后影响仍在

继续。零售价格层面，市场均价继续走高，整体均价环比上升6.62%，其中，欧式

和近吸式油烟机分别上涨4.91%和2.84%，烟机高端化趋势依旧。 

图 37：油烟机行业线下周度零售量及同比增长率  图 38：油烟机行业各类产品线下周度零售均价 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

 

上市公司层面，第52周老板和华帝零售端均出现下滑，同比分别下降4.20%和

32.99%。年度表现方面，截至第52周，老板（-0.08%）线下零售出现小幅下滑，华

帝则下降7.93%。竞争格局来看，高端龙头老板和方太的市场份额依然明显高于其

它企业，而随着三四级渠道下沉，其市占率仍在不断提升。 

 

图 39：老板公司周度零售量及同比增长率  图 40：华帝公司周度零售量及同比增长率 

 

 

 

据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 

图 41：油烟机行业主要公司线下累计零售量份额  表 10：油烟机行业主要公司线下累计表现 

 

 

 

数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心  数据来源：中怡康,广发证券发展研究中心 
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公司名称 年度累计零售量（万台） YOY 年度累计零售额（百万） YOY

老板 36 -0.08% 1464 13.58%

方太 29 -2.32% 1316 9.15%

华帝 20 -7.93% 463 -3.31%

美的 18 8.55% 396 23.56%

西门子 9 4.48% 2715 7.58%

万和 8 -15.84% 135 1.78%
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2.6 原材料及相关行业数据 

2.6.1大宗原材料：价格持续下行 

上周原材料价格涨跌不一，总体保持低位运行。LME铜期货价格环比下降0.98%，

较年初下降14.54%；铝期货价格环比下降1.73%，较年初上涨3.50%；冷轧卷板市

场价环比持平，较年初则下滑了14.43%；而中国塑料价格指数上周上涨0.39%，较

年初下降12.78%。 

图 42：LME铜期货价格走势  图 43：LME铝期货价格走势 

 

 

 

数据来源：Wind,广发证券发展研究中心  数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 

图 44：国内冷轧板均价走势（元/吨）  图 45：中国塑料价格指数走势 

 

 

 

数据来源：Wind,广发证券发展研究中心  数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 

2.6.2电视面板：需求端依旧旺盛 

从12月下旬面板最新报价来看，32英寸面板价格延续3月份以来的上涨趋势，

上涨1美元至95美元；其它尺寸面板价格表现不一，40英寸面板价格上涨1美元至137

美元，42和48英寸面板价格则与上旬报价持平，而50英寸面板价格则再次上涨1美

元至210美元，此外55英寸面板也继续涨价，大尺寸面板价格持续上涨。 

14年面板产能增速放缓，全年增速预计仅为3.3%，相较于需求增速（预计7.0%），

面板供给全年偏紧，导致面板持续供不应求，因而面板价格尤其是32”面板价格从3

月份以来企稳上升；大屏电视持续热销，导致大尺寸55”面板供应紧俏，而55”和32”、

48”、49”等主流尺寸面板生产共享8代线产能，使得其它尺寸面板供给纷纷吃紧，带

动各尺寸面板价格纷纷上涨。短期来看，需求端依旧旺盛，电视龙头企业尤其是三

星，正在持续开展大力促销活动，而目前电视厂商面板库存水平仍处于健康水平（库

存保持在5周左右），因此备货动力依然较足；且随着新年前后电视促销旺季的逐渐

到来，需求面有望继续向好。供给端弹性依旧不大，15年台厂面板扩产较为谨慎，

产能增幅有限，因此我们认为面板价格上涨行情有望保持到明年一季度。 
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图 46：主流液晶面板价格走势（美元）  表 11：主流液晶面板价格（美元） 

 

 

 

数据来源：DisplaySearch,广发证券发展研究中心  数据来源：DisplaySearch,广发证券发展研究中心 

 

2.6.3房地产行业：成交同比持续回升 

上周房地产市场成交量同比继续回升。30大中城市商品房合计成交面积461万

平方米，与上期相比下滑22.59%，同比上涨17.16%。具体来看，30大中城市中，

一线城市商品房上周共计成交面积110万平方米，环比下降29.09%，同比上升

48.44%；二线城市商品房上周共计成交面积224万平方米，环比下滑23.89%，同比

上升0.89%；三线城市商品房上周共计成交面积126万平方米，环比下降12.99%，

同比上升30.52%。 

价格方面，房价持续下降趋势，截至2014年11月，70大中城市新建商品住宅月

价格指数同比下降3.70%，环比下降0.60%。 

 

图 47：30大中城市商品房周度成交面积（万平方米）  图 48：70大中城市新建商品住宅月价格指数 

 

 

 

数据来源：Wind,广发证券发展研究中心  数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 
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3、行业要闻精选及点评 

1、海尔恒大签300亿合作协议布局智能家居（中国家电网）                                                                                                                             

12月30日，海尔集团和恒大集团在广州签订战略合作协议。根据协议，双方将

在家电、家居、金融服务等方面全方位展开战略合作，双方初步拟定2015~2017年

度总体战略合作规模为人民币300亿元。据协议，海尔成为恒大材料设备核心战略供

应商，海尔家居成为恒大核心战略装饰工程施工承包商，海尔财务公司、海尔租赁

等为双方业务合作提供金融服务支持。海尔之前和其他地产商也都有过此类合作，

但相较之下这次的规模和金额较大。这次合作被视为海尔在智能家居方面的又一项

布局。 

点评：2014年是智能家居元年，美的与阿里、小米等展开合作加速智能家居布

局；海尔则加入苹果“homekit”智能家居计划。我们认为，由于智能家居产业链的

复杂性，传统家电企业无法单凭一己之力撬动智能家居的入口，因此全产业链的合

作和跨界合作是大势所趋；借助互联网企业的电商优势、互联网基因，依靠房地产

商的新增需求量，家电龙头有望加速转型，成为智能家居领域主导者。 

 

2、苏宁发起“破格行动”，6+1对抗格力“清场”（新浪科技）                                       

继格力电器董事长董明珠在内部经销商会议发表“清场”言论引发家电行业一

场口水战后，苏宁联合美的、海尔、奥克斯等六大家电品牌正式发起 “破格行动”。

这是六大家电企业对董明珠 “清场”的应对，是家电行业继 “十一”、“以旧换新”

后的第三个价格战。 

点评：在行业整体低迷和去库存压力下，格力再掀价格战，苏宁联合其他六家

家电品牌看似为应战，实则是早已准备好的岁末促销。我们认为，这次价格战的参

战方为空调行业的龙头企业，二线品牌则受到挤压；而白电龙头由于自身对上下游

较强的控制能力，出厂价保持稳定，因而将受益于价格战带来的市占率提升，业绩

增长确定。 

 

3、高清机顶盒市场总量超7500万台，占比达六成（新浪科技） 

市场调研公司格兰研究发布的数据显示，截止到2014年9月份，我国高清机顶

盒累计出货量超过7500万台。其中2014年1-9月，高清机顶盒总量增长了2677.9万

台，占新增机顶盒市场的60%。格兰研究分析人员表示，高清机顶盒快速增长，一

是各地区加大对高清机顶盒业务的推广力度，二是互联网机顶盒虽然2014年下半年

受国家管控影响，出货量有所放缓，但2014年1-9月新增出货量依旧超过1300万台；

电信运营商也加大对互联网机顶盒的推广，捆绑高宽带业务赠送OTT TV机顶盒。 
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4、本周重要公告事件提醒（15.01.05-01.11） 

表 12：家电行业A股上市公司重要事件提醒 

 
数据来源：Wind,广发证券发展研究中心 

风险提示 

行业需求持续低迷；竞争环境恶化，企业盈利下滑 

日期 公司 代码 事件

15.01.05 苏泊尔 002032.SZ 限售股份上市流通

15.01.05 秀强股份 300160.SZ 复牌

15.01.05 美的集团 000333.SZ 增发股东大会公告

15.01.06 银河电子 002519.SZ 股东大会股权登记

15.01.07 银河电子 002519.SZ 股东大会会议登记起始

15.01.07 长青集团 002616.SZ 股东大会股权登记

15.01.07 兆驰股份 002429.SZ 限售股份上市流通

15.01.07 兆驰股份 002429.SZ 股东大会股权登记

15.01.08 老板电器 002508.SZ 股东大会股权登记

15.01.08 兆驰股份 002429.SZ 股东大会会议登记起始

15.01.08 银河电子 002519.SZ 股东大会会议登记截止

15.01.09 兆驰股份 002429.SZ 股东大会会议登记截止

15.01.09 老板电器 002508.SZ 股东大会会议登记截止

15.01.09 老板电器 002508.SZ 股东大会会议登记起始

15.01.10 长青集团 002616.SZ 股东大会会议登记起始

15.01.10 长青集团 002616.SZ 股东大会会议登记截止
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