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投资要点 

＃summary＃ 
 未来 30 年全球空调用电量或翻倍，目前中国空调用电量全球第一。在人口增

长、收入上升、空调价格下降背景下，全球空调销量不断增长，2010 年销量

8500 万台，2017 年销量 1.1 亿台，复合增速 3.75%，其中印尼和越南等新兴

经济体受收入上升和售价下降影响，销量增速较快。根据彭博新能源经济预

测，随着空调数量的上升，本世纪中叶全球空调用电需求将上升约 150%，至

4764 太瓦时，占全球用电量的 12%。目前，全球空调用电量 1932 太瓦时，其

中中国占比 34%，美国占比 20%，三至五名为沙特、印度和日本。 

 欧洲高温天气持续刺激空调设备需求，预计将来空调需求量增长超一倍。欧

洲人的生活中空调并不普及，家用空调安装率不足 5%，十分有限。然而，气

候变迁导致的高温天气有可能改变这一状况。近年来日益常态的酷暑天气促

使欧洲民众开始安装空调，因此造成超市移动式空调被抢购一空的局面，美国

驻欧洲的一些军事基地也在考虑是否安装空调以应对高温天气。横扫欧洲的

热浪瞬间带动了全欧洲的电扇和空调销售。国际能源署预测指出欧洲空调设

备需求量将在未来 20 年内至少增加一倍以上。 

 投资策略：多数龙头公司中报预计在高基数上录得持平或略有增长，市场对

利空因素消化比较彻底，环顾消费类核心资产多个板块，家电目前估值依然

处于历史中低位，具备超额配置价值。考虑到下半年基本面实质性回暖和估

值偏低，我们预判下半年家电主升浪正式开启。核心逻辑在于：去年家电大头

空调基数前高后低，今年上半年高基数上略有成长，下半年低基数下成长速度

提高可以期待。同时，上半年地产销售传导和下半年竣工数据回暖均可能会对

下半年基本面有实质性拉动。估值在经历三四月拉升、五六月回落后，下半年

基本面回暖预计会带动一轮拔业绩预期和拔估值的过程。 

 我们预判下半年家电主升浪分为三个阶段：1）7 月，外资配置家电核心资产，

稳步推升估值。2）8 月，半年度财报披露，优质公司会获得超额收益；行业

数据披露亮眼，市场预期会逐渐一致，家电主升浪开启。3）9 月，地产传导

和家电补贴可能落地，最后一棒带动家电主升浪冲高。家电主升浪值得参与。 

 个股建议：配置家电主升浪，建议超配大白马，看多白电龙头。基于空调、烟

灶、小家电今年恢复性增长，以及空调销售一枝独秀，我们首推美的集团；基

于混改提升估值我们推荐格力电器；基于潜在的家电补贴政策主要利好冰箱

条线，我们推荐海信家电、海尔智家。基于近期市场降温估值回落，一季度地

产复苏预料三季度带动厨电复苏，我们推荐首先回暖的一二线地产下的厨电

高端品牌老板电器。近期均录得不错涨幅，但是估值依然较低，主升浪三阶段

尚且在第一阶段，建议投资者重点关注。 

 风险提示：中美贸易摩擦出现新变数、南方连续强降雨、龙头企业在 8 月打响价格战、地产需求

进一步低迷、消费需求进一步收缩下台阶  
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报告正文 

1、本周市场回顾 

1.1、本周板块及个股表现 

本周市场表现回顾：上证综指小幅上涨，申万家电指数涨幅明显。本周上证综指上

涨 1.08%，申万家电指数上涨 5.06%。根据我们从新划分的家电子板块，白电板块

+5.44%，黑电板块+2.45%，厨电小家电板块+1.59%，其他+4.36%。 

 

表 1、本周家电行业及子版块表现 

  上证综指 申万家电 白电 黑电 厨电小家电 其他 

上周表现 +1.08% +5.06% +5.44% +2.45% +1.59% +4.36% 

年初至今 +20.74% +44.79% +54.28% +33.40% +31.82% +25.56% 

 

表 2、本周日家电行业个股表现 

 本周上涨前五名 本周下跌前五名 

第一名 天际股份 +9.22% 飞乐音响 -10.81% 

第二名 海信家电 +8.81% 金莱特 -2.89% 

第三名 美的集团 +6.58% 哈尔斯 -2.32% 

第四名 格力电器 +5.64% 雪莱特 -1.60% 

第五名 三花智控 +4.55% 浙江美大 -1.37% 

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

1.2、沪港通流动 

表 3、沪港通持股变动 

占于交易所上市及交易

的 A 股总数的百分比 
本周末（2019.07.07） 上周末（2019.06.30） 变动 

海尔智家 10.94% 10.63% +0.31pp. 

荣泰健康 2.03% 1.82% +0.21pp. 

海信电器 0.75% 0.55% +0.20pp. 

飞科电器 0.60% 0.51% +0.09pp. 

莱克电气 0.58% 0.57% +0.01pp. 

四川长虹 0.04% 0.04% +0.00pp. 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

资料来源：HKEXnews 披露易，兴业证券经济与金融研究院整理 
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1.3、深港通流动 

表 4、深港通持股变动 

占于交易所上市及交易

的 A 股总数的百分比 
本周末（2019.07.07） 上周末（2019.06.30） 变动 

老板电器 9.12% 8.99% +0.13pp. 

格力电器 10.59% 10.47% +0.12pp. 

三花智控 8.36% 8.31% +0.05pp. 

美的集团 13.95% 13.95% +0.00pp. 

华帝股份 0.72% 0.73% -0.01pp. 

海信家电 4.86% 4.88% -0.02pp. 

苏泊尔 5.21% 5.23% -0.02pp. 

九阳股份 2.98% 3.01% -0.03pp. 

TCL集团 0.95% 1.00% -0.05pp. 

 

1.4、未来 3 个月限售解禁名单 

表 5、未来 3 个月限售解禁名单 

股票代码 股票简称 解禁日期 
解禁数量占总股本

（%） 
上市股份类型 

无 

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

2、 近期跟踪 

未来 30 年全球空调用电量或翻倍，目前中国空调用电量全球第一。在人口增长、

收入上升、空调价格下降背景下，全球空调销量不断增长，2010 年销量 8500 万

台，2017 年销量 1.1 亿台，复合增速 3.75%，其中印尼和越南等新兴经济体受收

入上升和售价下降影响，销量增速较快。根据彭博新能源经济预测，随着空调数

量的上升，本世纪中叶全球空调用电需求将上升约 150%，至 4764 太瓦时，占全

球用电量的 12%。目前，全球空调用电量 1932 太瓦时，其中中国占比 34%，美国

占比 20%，三至五名为沙特、印度和日本。 

 

欧洲高温天气持续刺激空调设备需求，预计将来空调需求量增长超一倍。欧洲人

的生活中空调并不普及，家用空调安装率不足 5%，十分有限。然而，气候变迁导

致的高温天气有可能改变这一状况。近年来日益常态的酷暑天气促使欧洲民众开

始安装空调，因此造成超市移动式空调被抢购一空的局面，美国驻欧洲的一些军

事基地也在考虑是否安装空调以应对高温天气。横扫欧洲的热浪瞬间带动了全欧

洲的电扇和空调销售。国际能源署预测指出欧洲空调设备需求量将在未来 20 年内

至少增加一倍以上。 

 

投资策略：多数龙头公司中报预计在高基数上录得持平或略有增长，市场对利空

资料来源：HKEXnews 披露易，兴业证券经济与金融研究院整理 
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因素消化比较彻底，环顾消费类核心资产多个板块，家电目前估值依然处于历史

中低位，具备超额配置价值。考虑到下半年基本面实质性回暖和估值偏低，我们

预判下半年家电主升浪正式开启。核心逻辑在于：去年家电大头空调基数前高后

低，今年上半年高基数上略有成长，下半年低基数下成长速度提高可以期待。同

时，上半年地产销售传导和下半年竣工数据回暖均可能会对下半年基本面有实质

性拉动。估值在经历三四月拉升、五六月回落后，下半年基本面回暖预计会带动

一轮拔业绩预期和拔估值的过程。 

 

我们预判下半年家电主升浪分为三个阶段：1）7 月，外资配置家电核心资产，稳

步推升估值。2）8 月，半年度财报披露，优质公司会获得超额收益；行业数据披

露亮眼，市场预期会逐渐一致，家电主升浪开启。3）9 月，地产传导和家电补贴

可能落地，最后一棒带动家电主升浪冲高。家电主升浪值得参与。 

 

个股建议：配置家电主升浪，建议超配大白马，看多白电龙头。基于空调、烟灶、

小家电今年恢复性增长，以及空调销售一枝独秀，我们首推美的集团；基于混改

提升估值我们推荐格力电器；基于潜在的家电补贴政策主要利好冰箱条线，我们

推荐海信家电、海尔智家。基于近期市场降温估值回落，一季度地产复苏预料三

季度带动厨电复苏，我们推荐首先回暖的一二线地产下的厨电高端品牌老板电器。

近期均录得不错涨幅，但是估值依然较低，主升浪三阶段尚且在第一阶段，建议

投资者重点关注。 

3、 近期报告 

《下半年家电主升浪正式开启，我们如何布局三个阶段？—家电周报（20190624-

20190630）》2019.06.30 

首先时事点评，G20 中美缓解，利好家电出口企业。利好家电出口企业包括：新

宝股份、TCL 电子、美的集团、三花智控等。3250 亿美元放弃加税的清单，包括

尚未征税的电视机整机、部分小家电、小型洗衣机整机等，对于过去笼罩在威胁

下的家电出口制造业企业，G20 缓解会对它们有缓解。预计这些标的短期内会有

恢复性上涨，但是随着 G20 缓解后汇率的贬值预期下降，考虑到去年下半年同期

汇率持续贬值，对于出口型企业来说，进入下半年后汇率在今年和去年的差值缩

小，毛利率和汇兑损益的同比之差缩窄，单纯依靠汇率贬值带动毛利率同比上扬

将不可持续。这里请投资者注意投资出口型家电的时间窗口，安全窗口集中在当

下到半年报披露后，三季报披露前均属于安全窗口。三季报请注意汇率差缩窄带

来的盈利同比缩窄的风险。 

 

《5 月的空调数据不佳，我们能做什么？—家电周报（20190617-20190623）》

2019.06.23 

5 月的空调数据不佳。周五下午盘中披露了 5 月空调终端数据，奥维云网 5 月线

下销售量/销售额同比下滑-12.5%和-12.8%；周二产业在线已经分发 5 月空调出货
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数据，内销同比下滑-3.4%，低于 4 月同期的同比增长+7.7%。周五外资通过深港

通净卖出美的股票约 4 亿元，投资者还是会因为边际的变化改变预期、获利退出。

5 月的空调数据不佳的原因是什么？天气。在消费股研究里，看天吃饭，不止旅

游，还有家电，它们的需求都有季节性，意味着暑期旺季的需求对一年的行情非

常重要。奥维云网在 5 月数据中分析：5 月份旺季来临，但与去年相比南方空调

主销区域受降雨影响销售不佳。分地区看，市场增长主要集中华北、黄淮等温度

相对较高的地区，其中东北地区增速继续领跑行业。根据中央气象台数据，5 月华

南、江南大部分地区的气温低于历史均值 1-2 度，主要由于降水过度，背后深层

次源于今年气候属于厄尔尼诺气候，特征是南涝北旱。 
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4、重点公司新闻与公告 

4.1、相关公司年报已全部披露 

表 6、家电上市公司已披露年报整理 

公司 

2018 年年报 2019Q1 单季 

营业收入

（亿元） 
同比增速 

归母净利润

（亿元） 
同比增速 

营业收入

（亿元） 
同比增速 

归母净利润

（亿元） 
同比增速 

天际股份 8.61 0.85% 0.84 277.78% 1.90 8.37% 0.96 1019.57% 

金莱特 8.31 -15.83% -0.90 -1277.82% 1.98 -14.06% 0.16 235.48% 

中科新材 17.34 21.14% 0.63 2549.92% 4.16 9.21% 0.05 -77.14% 

哈尔斯 17.94 24.68% 0.99 -9.50% 3.94 0.64% 0.13 7.16% 

太龙照明 4.87 44.16% 0.57 11.49% 0.96 40.24% 0.07 -15.04% 

老板电器 74.25 5.81% 14.74 0.85% 16.60 4.30% 3.20 5.84% 

九阳股份 81.69 12.71% 7.54 9.48% 17.99 14.70% 1.63 10.90% 

欧普照明 80.04 15.05% 8.99 32.03% 16.63 12.17% 0.86 22.76% 

四川长虹 833.85 6.68% 3.23 -8.45% 200.70 5.85% 0.48 -6.63% 

科沃斯 56.94 25.11% 4.85 29.13% 12.48 3.10% 0.70 -23.79% 

澳柯玛 56.45 21.09% 0.70 113.83% 15.08 16.33% 0.37 21.63% 

华帝股份 60.95 6.36% 6.77 32.83% 13.31 -6.54% 1.32 14.80% 

爱仕达 32.58 6.06% 1.49 -13.92% 8.60 4.94% 0.48 12.33% 

惠而浦 62.86 -1.23% 2.62 370.01% 14.59 -13.93% -0.15 -126.51% 

莱克电气 58.64 2.70% 4.23 15.73% 14.05 -6.71% 0.86 18.32% 

新宝股份 84.44 2.70% 5.03 23.21% 18.80 3.41% 0.89 106.49% 

晨丰科技 8.77 12.91% 1.05 -6.64% 2.51 41.20% 0.24 30.93% 

奥马电器 78.03 12.04% -19.03 -598.71% 16.84 0.09% 0.91 4.05% 

TCL 集团 1,134.47 1.54% 34.68 30.17% 296.51 15.54% 7.79 6.60% 

奥佳华 54.47 26.86% 4.39 27.22% 12.43 20.18% 0.37 30.07% 

海信家电 360.20 7.56% 13.77 -31.75% 86.87 -3.20% 4.22 49.05% 

春兰股份 6.60 -19.40% 0.41 131.50% 0.40 -84.84% -0.05 -118.38% 

苏泊尔 178.51 22.76% 16.70 25.91% 54.74 12.00% 5.15 13.81% 

万和电气 69.14 5.85% 4.89 18.27% 20.23 -6.81% 1.78 21.44% 

雪莱特 5.66 -44.80% -8.34 -1592.70% 0.85 -55.68% -0.20 -257.39% 

三雄极光 24.33 7.37% 1.80 -29.46% 4.08 -7.21% 0.06 -83.11% 

美的集团 2,618.20 8.23% 202.31 17.05% 755.00 7.42% 61.29 16.61% 

格力电器 2,000.24 33.33% 262.03 16.97% 410.06 2.45% 56.72 1.62% 

青岛海尔 1,833.17 12.17% 74.40 7.71% 480.43 10.17% 21.36 9.41% 

海信电器 351.28 6.87% 3.92 -59.40% 76.22 -2.42% 0.27 -90.37% 

深康佳 A 461.27 47.71% 4.11 -91.87% 107.72 38.58% 0.86 53.46% 

飞乐音响 33.02 -39.35% -32.95 -6064.90% 7.81 -1.27% -1.41 28.86% 
 

资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

4.2、行业、公司重点新闻 

彩电巨头纷纷改推厨电谋出路（2019-07-01） 

2019 年已走完半程，彩电市场销售仍没有起色。据奥维云网统计，今年前 5 个月，

国内彩电市场零售量规模为 1802 万台，同比下降 1.0%;零售额规模 528 亿元，同

比下降 11.4%。更意想不到的是，“6·18”大促期间，与其它品类大幅增长形成鲜

明对比，彩电销售量额再次双双下跌。据奥维对“6·18”促销期的统计，彩电市

场零售量 252 万台，同比下降 3.5%;零售额 55 亿元，同比下降 12.8%。在此行业

现实下，部分传统彩电商的彩电业务比重已不足两成。包括创维、海信、长虹等

在内的彩电商们开始将目光投向产业利润最好的厨电板块，纷纷推出厨电智能产
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品和新兴品类。创维成立了厨电事业部，康佳推出烟机，TCL 新款智能吸油烟机

也已亮相。 

来源：信息时报，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

家电产业引导政策轮番出台 下半年各地补贴政策有望落地（2019-07-01） 

今年以来，多项面向家电产品的国家产业引导政策出台，给家电市场带来新一轮

引导和激励。上半年，国家相关部门已联合印发了 3 波方案。近日，广西成为北

京之后全国第 2 个面向家电消费推出地方版财政补贴新政的地区，而在业界看来，

这或在下半年带动一批地方政府相关“家电补贴”政策的落地。产业经济观察家

丁少将认为，此轮家电下乡政策在方向重心、覆盖范围及带动作用等方面与十年

前的政策不同。“十年前家电下乡突出的是‘下乡’，即针对农村市场，而此次没

有这个限制。此次政策覆盖地为‘有条件的地方’，给予地方更大的自主实施权，

这和十年前统一覆盖的政策有所不同。同时，此轮补贴对高端绿色智能节能产品

有更多的拉动作用。此轮补贴的范围更广，力度则需要视各地实际财政情况而定，

灵活性更高。”丁少将表示。 

来源：中国经济网，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

家电行业迎来新蓝海？这五类企业谁将狂揽市场最大红利（2019-07-01） 

中怡康数据显示，2015 年吸尘器市场涨幅达 90%，2016 年至 2018 年吸尘器行业

年均复合增长率高达 38%。11%的国内普及率，让吸尘器市场成为家电企业争抢

的蓝海。面对满地红利的国内吸尘器市场，海尔、美的等综合家电企业，莱克、

科沃斯、戴森、小狗、九阳、苏泊尔等国内外小家电企业以及携一众生态链企业

的小米均选择杀入，试图从中分一杯羹。从家电产业的发展轨迹来看，谁最先捕

捉到潜在的用户需求，并将对应的新技术投入市场，谁就有机会抓住先机。另外，

在产品越来越多的趋势下，用户也会更加在意产品的使用寿命。考虑到目前吸尘

器市场处于发展期，在市场份额上占据较大优势的厂商，也很有可能被后来者超

越。希望吸尘器企业依靠技术和质量建立行业壁垒，而不仅仅是依靠营销获得昙

花一现的红利。 

来源：中国家电网，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

厨电行业迎绿色转型风口 创新引领行业蜕变在即（2019-07-02） 

随着消费升级的时代来临，人们对品质生活提出了越来越高的要求。长久以来，

厨房的重油烟问题挑战着每一个美食爱好者的身心，也是排放 PM2.5 等有害颗粒

物、污染空气、加重雾霾的元凶之一。前不久，方太牵头的“十三五”国家重点

研发计划“大气污染成因与控制技术研究”专项中的“油烟高效分离与烟气净化

关键技术与设备”项目，通过中期验收，超额完成大部分考核指标。该项目的实

施将进一步解决餐饮、食品加工业和居民厨房的油烟问题。当下，厨电行业向绿

色智能、节能环保的方向转型已成为行业新风口，不但能够解决用户痛点、有效

提升居民生活品质，更是应对雾霾、打赢“蓝天保卫战”的必然要求。 

来源：中国经济网，兴业证券经济与金融研究院整理 
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厨电市场迎新黑马，电蒸箱能否成为下一个爆点？（2019-07-03） 

电蒸箱在线上市场异军突击，数据显示，2019 年第一季度，电蒸箱一体机线上市

场销量 11.1 万台，同比增长 82%，销售额达到 34830.6 万元，同比增长 71%。从

客观上来看，中国人一直将"蒸"视为健康的饮食方式，而随着国人对生活品质的

要求越来越高，电蒸箱所宣传的"少油少盐"、"原汁原味"等自然容易引起消费者共

鸣。与此同时，90 后年轻消费群体逐渐成为厨电市场的主力军，对于他们而言，

电蒸箱相比传统的蒸锅、蒸笼等，具有使用便捷、操作简单、搭配美观等优势，

也更容易打动他们的芳心。整体来看，电蒸箱作为厨电市场内的一颗"新星"，在

2019 年下半年的表现应该依旧抢眼，但厨电行业毕竟品类繁多，新产品、新技术

层出不穷，因此电蒸箱很可能成为一个小的爆点，影响力相对有限。另外，作为

主打"蒸"概念的厨电产品，电蒸箱品牌在普及认知、建立标准等方面也需要未雨

绸缪，这也将是未来能否后劲持久的重要因素。 

来源：广州日报，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

千亿级净水市场，细分品类全屋净水系统能成主流吗?（2019-07-04） 

追求健康生活品质，饮水安全是基本的诉求。消费者对净水设备的需求，推动了

净水行业近年来的快速发展。根据中怡康公布的数据显示，在 2018 年各家电市场

呈现下行趋势的背景下，净水设备却保持着 14%的增长，预计 2019 年中国净水器

的市场容量或将超过 2 亿台，市场总额超过 2000 亿元。在销售高速增长的同时，

净水器市场拥有着巨大的发展潜力。对比来看，欧美国家净水器普及率达 90%、

亚洲发达国家净水器普及率达 70%，我国净水行业产品普及率不到 2%。按照业

内的判断，净水器在中国将是一个千亿级市场。伴随着消费升级和健康饮水观念

的普及，健康、品质、高端等功能点成为消费者选购净水产品的关键因素，这就

决定了传统安装一台终端净水机的方案已不能满足人们的需求，从家用净水器里

细分出来的全屋净水系统,凭借细致的用水功能分区和合理的净水资源配置，逐渐

成为家庭健康用水的趋势和主流。据苏宁大数据显示，618 期间全屋净水系统为

热销爆款，销售额同比增长 591%。对此，业内专业人士分析道，全屋净水系统是

未来消费升级的趋势，也是家庭用水品质的象征。 

来源：中国家电网，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

上半年 4K 超高清电视占七成 年底或将全面取代 2K（2019-07-04） 

伴随 4K 超高清视频内容的日益丰富，以及网络带宽的全面提速，中国彩电消费

正步入一个全新阶段。近日，中国电子商会发布《2019 年 1 月份-6 月份中国彩电

消费及下半年趋势预测报告》显示，2019 年上半年国内彩电消费 2200 万台，其

中 4K 超高清电视消费占比达到 70%，预计年底消费占比将超过 80%，进入全面

普及阶段。据悉，今年以来，众多彩电企业争相上市 8K 电视，抢占市场，TCL、

三星等品牌加速推动 8K 电视的上市销售。同时，在海信、长虹等品牌推动下，超

大屏激光电视消费市场快速成长，2019 年销量规模有望实现 20 万台。 

来源：腾讯网，兴业证券经济与金融研究院整理 
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5G 会是智能家居的“救命稻草”吗？（2019-07-05） 

近年来，受到国内宏观经济低位运行和房地产市场低迷等多种原因影响，传统家

电行业的发展缓慢，亟需找寻新出路。近日，5G 商用的消息使智能家居备受热议，

5G 技术加持下“智慧家庭”等概念或将成为可能。中国家用电器协会理事长姜风

表示，智能化是家电产业的未来方向，它正在赋予“中国家电”更大的创新升级

空间。就目前的市场情况来看，智能家居已经成为了家电巨头们争夺消费者的又

一个战场。参与的企业较多，还没有出现寡头垄断现象，同时低普及率也意味着

大的市场空间，智能家居这块蛋糕还未被瓜分完毕。对于智能家居行业来说，无

法互联互通是最大的“痛点”，5G 速度快、延迟低等特点，可以极大程度上提升

智能家居设备的性能，带来更好的人机交互体验。其次，5G 网络可以支持更多设

备的接入，实现更为广阔的应用场景。最重要的是，5G 有望带来统一的行业标准。 

智能家居生态系统还没有完全成熟，但对于行业的前景，业内人士还是普遍看好。

Arm 预测，智能家居将会在未来成为主流。 

来源：中国家电网，兴业证券经济与金融研究院整理 
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5、海内外可比公司估值 

 
 

 

风险提示： 

中美贸易摩擦出现新变数、南方连续强降雨、龙头企业在 8 月打响价格战、地产

需求进一步低迷、消费需求进一步收缩下台阶 

本地货币 (百万) 2017A 2018A 2019E      2017A       2018A       2019E      2017A       2018A       2019E      2017A       2018A       2019E

A股

000651.SZ 格力电器 58.10 349,513.96 22,402                28,059.30 28,914.92 44.9% 17.0% 10.4% 3.72 4.66 4.81 10.38 7.6517 12.09 12.9% 1.17

000333.SZ 美的集团 55.27 383,149.47 17,284                20,185.75 23,133.07 17.7% 17.1% 14.3% 2.66 3.04 3.34 15.25 12.1334 16.56 15.5% 1.15

002508.SZ 老板电器 28.26 26,819.42 1,461                 1,512.41 1,633.06 21.1% 0.8% 10.8% 1.54 1.59 1.72 13.56 12.6691 16.42 10.0% 1.52

002035.SZ 华帝股份 12.58 11,090.82 510                    640.26 799.12 55.6% 32.8% 18.0% 0.59 0.73 0.91 15.56 12.1862 13.88 27.3% 0.77

002032.SZ 苏泊尔 76.05 62,455.60 1,308                 1,515.63 1,994.59 21.4% 25.9% 19.4% 1.60 1.85 2.43 30.73 28.4471 31.31 21.1% 1.61

002242.SZ 九阳股份 21.43 16,444.76 689                    719.52 845.67 -1.3% 9.5% 12.1% 0.90 0.94 1.10 15.50 17.0779 19.45 11.7% 1.61

603355.SH 莱克电气 21.86 8,765.86 366                    429.64 522.69 -27.1% 15.7% 23.6% 0.91 1.07 1.30 30.12 20.0669 16.77 22.7% 0.71

603868.SH 飞科电器 38.65 16,835.94 835                    856.16 948.65 36.2% 1.1% 12.3% 1.92 1.97 2.18 18.82 19.4254 17.75 13.9% 1.45

002705.SZ 新宝股份 11.63 9,321.13 408                    434.57 602.92 -5.3% 23.2% 19.9% 0.51 0.53 0.75 15.95 17.1835 15.49 20.3% 0.78

002403.SZ 爱仕达 8.60 3,012.76 173                    173.81 171.89 25.8% -13.9% 15.6% 0.49 0.50 0.49 15.76 15.7015 17.53 15.2% 1.12

600060.SH 海信电器 8.94 11,697.82 942                    706.49 777.00 -46.4% -59.4% 98.0% 0.72 0.54 0.59 11.73 16.0761 15.06 10.4% 0.15

000100.SZ TCL集团 3.36 45,526.82 2,664                 3,247.95 4,225.56 66.3% 30.2% 21.8% 0.22 0.24 0.31 12.56 10.2208 10.77 22.7% 0.49

300403.SZ 地尔汉宇 7.04 4,245.12 161                    153.14 200.00 -16.1% 1.3% 22.9% 0.48 0.25 0.33 18.87 19.7667 21.22 0.4% 0.93

000921.SZ 海信科龙 13.58 16,103.93 1,998                 1,438.41 1,616.96 83.6% -31.7% 17.4% 1.47 1.06 1.18 4.41 6.6980 11.50 -4.6% 0.66

600983.SH 惠而浦 6.14 4,705.94 -97                    313.95 0.00 -134.2% 370.0% 0.0% -0.13 0.41 0.00 12.8410 0.00 0.00

600839.SH 四川长虹 3.04 14,033.38 356                    394.37 444.50 -35.8% -8.5% 37.5% 0.08 0.09 0.10 31.60 27.0397 31.57 19.7% 0.84

002543.SZ 万和电气 10.30 7,659.08 413                    506.95 571.42 -4.1% 18.3% 16.9% 0.72 0.89 0.77 16.01 14.4989 13.40 19.6% 0.79

603515.SH 欧普照明 32.82 24,814.01 681                    835.45 1,042.45 34.5% 32.0% 15.9% 0.91 1.10 1.38 30.97 25.2239 23.80 24.6% 1.49

603579.SH 荣泰健康 29.38 4,113.20 216                    244.96 291.46 4.6% 15.3% 17.0% 1.58 1.75 2.08 20.30 16.2084 14.11 28.3% 0.83

000418.SZ 小天鹅A 57.39 0.00 1,506                 1,710.46 2,112.25 28.2% 23.6% 13.4% 2.38 2.70 3.34 18.22 15.9928 17.18 18.4% 1.28

600690.SH 青岛海尔 17.78 110,493.22 6,926                 7,370.22 8,404.79 37.4% 7.7% 13.0% 1.14 1.16 1.32 11.88 11.9674 13.47 13.4% 1.04

平均 17.91 16.15 16.64 16.2%

H股

1169.HK 海尔电器 21.75 60,973.59 2,785                 3,358                 3,953.25 3.0% 20.6% 17.7% 1.00 1.21 1.35 17.27 14.33 13.86 16.1% 0.88

0751.HK 创维数码 2.15 6,581.00 1,310                 541                    1,200.00 -39.6% -58.7% 121.8% 0.45 0.18 0.32 4.37 10.58 5.61 43.4% 0.05

1070.HK TCL多媒体 3.80 8,970.11 183                    815                    905.00 608.1% 345.7% 11.1% 0.11 0.47 0.40 42.30 9.49 9.53 0.66

0921.HK 海信科龙 9.47 18,255.53 1,088                 1,998                 1,253.00 87.4% 83.6% -37.3% 0.80 1.47 1.01 9.13 4.97 8.56 -1.7% -0.26

H股平均 18.27 9.84 9.39

美国

WHR.N Whirlpool 144.66 9,162.66 888                    350                    -135                   13.4% -60.6% -138.7% 11.67 4.78 -1.83

UTX.N United Technology 132.54 114,288.10 5,055                 4,552                 6,586                 -33.6% -10.0% 44.7% 6.18 5.76 7.27 17.0%

AOS.N A.O.Smith 47.01 7,859.91 327                    297                    444                    15.4% -9.2% 49.6% 1.87 1.72 2.57 19.3%

IR.N Ingersoll-Rand plc 124.81 30,098.96 1,476                 1,303                 1,402                 122.1% -11.8% 7.6% 5.70 5.11 5.66 7.5%

HELE.O Helen of Troy Ltd 132.20 3,306.80 141                    44                      173                    39.0% -68.4% 288.5% 5.11 1.64 6.53 63.1%

CREE.O Cree,Inc 59.58 6,270.69 -98                    -280                   -21                    355.6% 185.3% -92.7% -1.00 -2.81 -0.19

IRBT.O IROBOT 90.31 2,533.65 42                      51                      77                      -5.0% 21.5% 51.2% 1.51 1.85 2.67 27.5%

GPRO.O GPRO 5.55 853.34 -419                   -183                   -114                   -1259.7% -56.4% -37.9% -3.01 -1.32 -0.83

FIT.N FIT 4.39 1,119.47 -103                   -277                   -205                   -158.5% 169.7% -26.0% -0.47 -1.19 -0.85

平均 14.9%

欧洲 0.0

ELUXB.ST Electrolux 240.00 74,140.87 4,494                 5,745                 3,643                 187.0% 27.8% -36.6% 15.64 19.99 12.75 -0.3%

DLG.BSI DeLonghi 17.99 2,689.51 167                    178                    185                    12.0% 6.5% 3.6% 1.12 1.19 1.25 7.0%

SK.PA SEB 158.70 7,961.83 259                    375                    402                    25.6% 45.0% 7.2% 5.20 7.56 8.35 9.5%

RAA.F Rational 612.00 6,958.44 127                    143                    156                    4.4% 12.5% 9.3% 11.18 12.58 13.74 10.4%

OSR.F OSRAM 32.98 3,452.66 397                    220                    137                    139.2% -44.6% -37.7% 3.84 2.27 1.42 8.1%

PHIA.AS Philips 39.60 36,201.69 1,448                 1,657                 1,111                 132.1% 14.4% -33.0% 1.58 1.78 1.16 4.1%

AMC.POL AMICA WRONKI SA 118.00 109                    151                    109                    11.7% 39.2% -27.9% 13.96 19.44 14.00 -12.0%

METN.SIX Metall zug 2,220.00 566.40 85                      68                      69                      49.1% -20.3% 2.4% 190.77 150.77 161.32 10.6%

平均 4.7%

日本

6367.T Daikin Industries 14,725.00 4,316,103.25 153,938              189,051              191,578              12.4% 22.8% 1.3% 526.81 646.53 655.18 7.3%

6752.T Panasonic 943.20 2,313,720.06 149,360              236,040              255,965              -9.6% 58.0% 8.4% 64.33 101.20 108.94 9.4%

6758.T Sony 5,950.00 7,441,943.86 73,289                490,794              627,233              -50.4% 569.7% 27.8% 58.07 388.32 500.54 7.9%

6501.T Hitachi 4,145.00 4,009,377.58 231,261              362,988              423,409              34.3% 57.0% 16.6% 239.50 375.95 435.82 9.1%

6503.T Mitsubishi Eletric 1,474.50 3,166,048.69 210,493              271,880              247,013              -7.9% 29.2% -9.1% 98.07 126.70 114.88 1.9%

5943.T Noritz 1,383.00 70,253.15 4,654                 5,402                 3,750                 -217.6% 16.1% -30.6% 97.34 112.98 78.40 1.5%

5947.T Rinnai 7,150.00 369,057.71 22,322                21,194                21,906                -1.7% -5.1% 3.4% 429.27 410.41 425.92 4.6%

7965.T Zojirushi Corp 1,174.00 85,232.40 7,299                 5,338                 4,700                 15.6% -26.9% -12.0% 108.03 79.00 69.57 2.2%

6753.T Sharp 1,336.00 711,308.52 -24,877              70,225                72,754                -90.3% -382.3% 3.6% -68.60 106.07 128.36 6.3%

6755.T Fujitsu 1,768.00 193,202.26 10,031                12,854                13,021                -42.8% 28.1% 1.3% 95.88 122.86 124.46 9.3%

平均 6.0%

韩国

066570.KS LG Electronics 76,600.00 12,535,422.55 76,879                1,725,774           1,614,686           -38.2% 2144.8% -6.4% 422.00 9579.00 9215.21 7.1%

005930.KS Samsung Electronics 46,000.00 295,288,936.20 22,415,655          41,344,569          47,803,538          19.9% 84.4% 15.6% 3159.34 5997.36 7086.53 5.2%

021240.KS Coway 77,600.00 5,726,850.43 243,647              326,084              369,275              -29.0% 33.8% 13.2% 3280.00 4484.00 5022.67 12.2%

192400.KS CUCKOO 136,000.00 967,291.43 81,092                446,955              99,341                8.7% 451.2% -77.8% 18255.34 105165.09 10133.31 -36.3%

平均 -2.9%

其他

FPH.NZ Fisher&Pay kel 16.20 9,296.19 169                    190                    210                    17.9% 12.4% 10.6% 0.30 0.33 0.37 14.4%

CIC.PS Conception Industrial 40.50 16,494.19 912                    987                    1,089                 36.6% 8.3% 10.3% 2.24 2.43 2.68 14.9%

ARCLK.IS Arcelik 19.60 13,244.27 1,300                 843                    780                    45.9% -35.2% -7.4% 1.92 1.25 1.26 22.4%

VESBE.IS VESTEL 17.53 0.00 325                    295                    191                    98.3% -9.2% -35.3% 1.71 1.55 1.01 -35.3%

9911.TW TAIWAN SAKURA 47.50 10,503.26 701                    720                    793                    35.6% 2.7% 10.1% 2.75 3.29 3.57 7.9%

PMY.MK
PANASONIC

MANUFACTURING MALA 127                    131                    148                    -13.5% 3.1% 13.0% 2.09 2.16 2.56 9.4%

SINGER.THA SINGER BANGLADESH 8.15 3,272.27 546                    731                    901                    48.2% 33.8% 23.3% 7.12 9.53 11.74 18.0%

BRG.AX BREVILLE GROUP 16.30 2,120.55 54                      59                      68                      7.3% 8.7% 15.7% 0.41 0.45 0.52 13.5%

SODA.O
SODASTREAM

INTERNATIONAL 143.68 0.00 44                      74                      102                    268.2% 67.3% 37.2% 2.10 3.41 4.42 23.5%

平均 9.8%

  注1：表中股价均为2019年7月5日收盘价;财年划分以各国家和地区规定为准。

  注2：CAGR计算公式取17A/E-18E、18E-19E、19E-20E净利润增长率，下划线标注表示仅取17A/E-18E、18E-19E净利润增长率

 注3：来自彭博一致预测

  资料来源：彭博资讯，兴业证券经济与金融研究院整理

代码 公司
股价 总市值 归母净利润 归母净利润YoY EPS (本地货币 ) P/E

CAGR PEG
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