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地产阴霾开始笼罩大家电——家电行业 9 月月报 

【行业近况】 

 2010年8月家电行业销售数据出台：8月空调内销472.20万台，同比增

长64.70%，出口266.40万台，同比增长120.17%，出口与4、5月份达

到高峰期之后，开始出现季节性的回落；7月冰箱内销463万台，同比

增长7.92%, 出口189.40万台，同比减少3.86万台，符合我们年初看

淡冰箱出口的判断；7月洗衣机内销221.60万台，同比增长15.51%，

出口149.00万台，同比增长34.54%；7月液晶电视内销量201.06万台，

同比增长23.35%，出口447.23万台，同比增长15.81%；我们维持年初

的判断，认为随着家电各方面政策的深入以及上半年新房销量的下滑，

从下半年起各类家电销量同比增速将呈现逐渐下滑趋势，甚至是负增

长。 

 

 各类液晶面板价格依然呈现下滑趋势。我们每2周关注一次公布的价

格，今年年初起液晶面板基本呈现每2周下滑3～5美元的趋势。我们

认为，供求关系是决定面板价格的最重要因素，而去年各大厂商开始

扩大面板产能是推动原因。预计未来液晶面板价格依然会呈现下滑趋

势，暂时没有任何企稳的迹象。 

 

【日信观点】 

 我们在本周的四季度策略中指出，未来一个季度，因为基数原因和上

半年新房销售原因，大家电的销量同比将会非常不乐观。我们依然维

持年初对家电行业要投资上游企业的判断，认为在出口的恢复和下游

旺盛的拉动之下，上游企业今年的盈利会有非常优秀的表现。我们维

持对禾盛新材（002290）、三花股份（002050）“增持”的判断，并会

保持密切关注，在未来泥沙俱下后具备长期投资价值之时及时推荐。  
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家电指数与上证综指近一月对比： 

 
资料来源：Wind 资讯 

家电行业                                               评级： 增持 
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图 1：空调内销量与增速 图 2：空调出口量与增速 

资料来源：产业在线，日信证券有限责任公司  资料来源：产业在线，日信证券有限责任公司 

图 3：冰箱内销量与增速 图 4：冰箱出口量与增速 

资料来源：产业在线，日信证券有限责任公司  资料来源：产业在线，日信证券有限责任公司 

图 5：洗衣机内销量与增速 图 6：洗衣机出口量与增速 

 
资料来源：产业在线，日信证券有限责任公司  资料来源：产业在线，日信证券有限责任公司 
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图 7：液晶电视内销量与增速 图 8：液晶电视出口量与增速 

资料来源：产业在线，日信证券有限责任公司  资料来源：产业在线，日信证券有限责任公司 

图 9：液晶电视 37 寸价格走势（美元） 图 10：液晶电视 42 寸价格走势（美元） 

资料来源：产业在线，日信证券有限责任公司  资料来源：产业在线，日信证券有限责任公司 
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【重点公司估值及投资建议】 

代码 简称 
最新价格

（元） 

每股收益 市盈率 
市净率 

10E 11E 10E 11E 

000527 美的电器 14.42 0.8965 1.0856 16.08 13.28 4.08 

000651 格力电器 14.03 1.2540 1.4568 11.19 9.63 3.73 

600690 青岛海尔 22.85 1.2946 1.6170 17.65 14.13 4.25 

000100 TCL 集团 3.73 0.1510 0.1835 24.70 20.33 2.83 

002032 苏泊尔 23.15 0.7267 0.9249 31.86 25.03 5.97 

002242 九阳股份 17.18 0.8830 1.0349 19.46 16.60 5.04 

600060 海信电器 12.31 0.7549 0.9437 16.31 13.04 2.10 

000418 小天鹅 A 19.03 0.6776 0.8293 28.08 22.95 5.14 

002011 盾安环境 21.05 0.5995 0.8486 35.11 24.80 4.39 

002050 三花股份 27.39 1.2168 1.5187 22.51 18.03 5.25 

600983 合肥三洋 20.49 0.9455 1.2645 21.67 16.20 7.40 

000016 深康佳 A 5.20 0.1859 0.2587 27.97 20.10 1.60 

002290 禾盛新材 27.56 0.7816 1.1847 35.26 23.26 4.73 

002403 爱仕达 16.45 0.4588 0.6688 35.85 24.59 2.63 

002035 华帝股份 9.86 0.3925 0.4857 25.12 20.30 5.78 

平均 24.59 18.82 4.33 

中值 24.70 20.10 4.39 

资料来源：Wind资讯，日信证券有限责任公司 
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投资评级说明 

公司投资评级： 

以报告日后的6-12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

买入（Buy）：相对强于市场表现20％以上； 

增持（outperform） ：相对强于市场表现5％～20％； 

中性 (Neutral) ：相对市场表现在－5％～＋5％之间波动； 

减持(underperform) ：相对弱于市场表现5％以下。 

 

行业投资评级： 

以报告日后的6-12个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

看好（overweight） ：行业超越整体市场表现； 

中性 (Neutral) ：行业与整体市场表现基本持平； 

看淡 (underweight) ：行业弱于整体市场表现。 

 

免责声明  

本研究报告由日信证券有限责任公司研究部撰写,研究报告中所提供的信息仅供参考。

报告根据国际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完

整，但并不保证报告所述信息的准确性和完整性。本报告不能作为投资研究决策的依据，

不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证，无论是否已经明示或者暗示。日信证券

有限责任公司研究所将随时补充、更正和修订有关信息，但不保证及时发布。对于本报告

所提供信息所导致的任何直接的或者间接的投资盈亏后果不承担任何责任。  

 

本报告版权仅为日信证券有限责任公司研究部所有，未经书面许可，任何机构和个人

不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用发布，需注明出处为日信证券研究部，且不得

对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。  

 

日信证券有限责任公司研究部对于本免责申明条款具有修改权和最终解释权。  
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