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家电行业 

四月家电下乡销售下滑为哪般 

◇ 事件：家电下乡 2011 年 4 月数据 

◆家电下乡数据首次出现下滑 

商务部公布数据：家电下乡产品 4 月份销售 328.8 万台，实现销售

额 87.2 亿元，同比分别下降 31%和 12%。1-4 月家电下乡产品销售

3951.5 万台，实现销售额 944.3 亿元，同比分别增长 91%和 128%。 
这是家电下乡数据首次出现同比下滑。自 2010 年 3 月以来，家电

下乡月销售额已经稳定在 100 亿元以上，2010 年 12 月以来，家电下乡

月销售额已经稳定在 200 亿元以上。4 月销售额仅 87 亿元大大低于市场

预期。 

◆谨慎看待销售数据下滑，并非市场乐极生悲 

我们并不认为家电下乡市场乐极生悲，销售增长趋势出现反转。而

是政策调控过当地一种表现。 
由于家电下乡销售中出现大量骗补问题，4 月，商务部下发《关于

进一步加强家电下乡销售网点监管的通知》。通知要求各省级商务主管部

门要自 2011 年 5 月 1 日至 7 月 30 日对辖区内家电下乡销售网点进行全

面清理整顿。 
预计，对申报补贴的过严调控存在中国政策贯有的调整过度现象。

在减少骗补的同时，大量正常销售补贴也受到调控影响，申报将滞后。

根据家电下乡公布的数据，历史上出现过公布的下乡销售数据有所

遗漏和滞后的现象。2009 年 10 月公布的 1-10 月下乡销售累计值相比单

月相加多 45 亿元。2011 年 3 月公布的 1-3 月下乡销售累计值相比单月

相加多 51 亿元。因此，申报滞后导致数据后期调整是存在可能的。 
更重要的是，草根调研所显示的农村旺盛的需求表明，销售额突然

出现如此多大幅下滑是不符合实际情况的。 

◆监管加强，有利于改善市场竞争环境 

目前执行的三大家电补贴政策：家电下乡、以旧换新、高能效空调

补贴都存在骗补现象，市场竞争无法公平公正的展开。加强补贴监管有

利于改善市场竞争环境，对具有渠道、品牌、产品品质优势的企业有利。

有助于提高行业集中度。 
◆维持“增持”评级 

我们维持行业的“增持”评级。对 4 月家电下乡数据无需过度反应。

维持对青岛海尔、格力电器、美的电器、海信电器的买入评级。 
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商务部新闻：今年前 4 个月家电下乡销售 944 亿元 

今年前 4 个月，家电下乡产品销售 3951.5 万台，实现销售额 944.3 亿元，同比分别增长 91%和 128%。
其中，4 月份销售 328.8 万台，实现销售额 87.2 亿元，同比分别下降 31%和 12%。截至 2011 年 4 月底，家电
下乡累计销售 1.54 亿台，实现销售额 3360.3 亿元，累计发放补贴 391.7 亿元。  
  从产品品类来看，彩电、冰箱居销售额前两位，合计占销售总额的 58%；从销售地区看，河南和山东是两
个销售超百亿的省份，合计实现销售额 225.9 亿元，占全国的四分之一。 

家电下乡销售数据滞后屡有前例 
图表：家电下乡数据 

  
月销

售额 同比 环比 
单月相加

年累计值

重新公布 
年累计值 差额 说明 

  亿元     亿元 亿元 亿元   
2009-1 5   5
2009-2 13  172% 18
2009-3 22  71% 40
2009-4 28  24% 68
2009-5 39  42% 107
2009-6 55  39% 162
2009-7 88  61% 250
2009-8 76  -14% 326
2009-9 62  -19% 388
2009-10 75  21% 463
2009-11 73  -3% 536
2009-12 112  53% 648 693 45 未公布 2009 年 1-10 月单月销售额调整额 
2010-1 114 2272% 2% 114
2010-2 79 505% -31% 193
2010-3 124 454% 57% 317
2010-4 100 260% -19% 417
2010-5 126 219% 26% 543    
2010-6 135 146% 7% 677    
2010-7 160 82% 19% 837    
2010-8 171 125% 7% 1,009    
2010-9 150 142% -13% 1,158    
2010-10 166 121% 11% 1,324    
2010-11 183 150% 10% 1,507    
2010-12 229 105% 26% 1,736 1732 -4 差额不明显 
2011-1 254 123% 11% 254    
2011-2 209 164% -18% 462    
2011-3 345 178% 65% 807 858 51 未公布 2011 年 1-3 月单月销售额调整额 
2011-4 87 -13% -75% 894 944 50  

资料来源：商务部，光大证券研究所 
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附一：家电下乡数据介绍 

2007 年 11 月 23 日，财政部、商务部发布《家电下乡试点工作实施方案》，规定 2007 年 12 月 1 日起，
山东、河南、四川、青岛三省一市进行了家电下乡试点，对彩电、冰箱（含冰柜）、手机三大类产品给予产品销
售价格 13%的财政资金直补。 

2008 年 10 月 13 日，财政部、商务部发布《家电下乡推广工作方案》，规定从 2008 年 12 月 1 日，山东、
青海、河南、四川、内蒙古、辽宁、大连、黑龙江、安徽、湖北、湖南、广西、重庆、陕西等 14 个省、自治
区、直辖市及计划单列市开始推广家电下乡。试点的三省一市执行到 2011 年 11 月底，其他省、自治区、直辖
市、计划单列市执行到 2012 年 11 月底。产品包括彩电、电冰箱（含冷柜）、手机、洗衣机。 

2009 年 

2008 年 11 月 28 日，财政部、商务部发布《全国推广家电下乡工作的通知》，2009 年 2 月 1 日起，家电
下乡在原来 14 个省市的基础上，开始向全国推广。 

2009 年 2 月 26 日，财政部、商务部发布《关于加大家电下乡政策实施力度的通知》,家电补贴产品增加至
10 类产品（9 类家电产品），包括彩电、冰箱、手机、洗衣机、空调、电脑、电磁炉、微波炉、热水器、摩托
车。 

 “家电下乡”政策在各地区实施的时间统一暂定为４年。已经试点的山东、河南、四川、青岛三省一市，
执行到２０１１年１１月底。第二批试点的内蒙古、辽宁、大连、黑龙江、安徽、湖北、湖南、广西、重庆、
陕西等１０个省区市从２００８年１２月１日开始实施，执行到２０１２年１１月底。其余２２个省区市以及
新疆生产建设兵团，从２００９年２月１日开始实施，执行到２０１３年１月底。 

此后，财政部、商务部、工业和信息化部联合印发《关于进一步加大家电下乡政策实施力度的通知》，允许
各省(区、市)在现有 9 类家电补贴产品之外选择一个新增品种纳入家电下乡政策实施范围。2010 年 3 月 29 日，
财政部和商务部公布《新增家电下乡补贴品种实施方案》，共有 10 个省市选择新增电动自行车为家电下乡品种，
6 个省市选择新增电饭煲，5 个省市增选抽油烟机，5 个省市增加燃气灶，电压力锅和 DVD 影碟机分别有 3 个
和 2 个省市选择。 

附二：商务部关于进一步加强家电下乡销售网点监管的通知 

为贯彻落实商务部、财政部等 7 部门印发的《家电下乡流通网点管理实施细则》（商建发[2010]235 号）和
财政部、商务部联合下发的《关于加强家电下乡、家电以旧换新监管防止骗补等有关问题的紧急通知》（财建明
电[2011]1 号）等家电下乡有关规定，进一步加强对家电下乡销售网点的监管，经商财政部，现将有关事项通
知如下： 

一、高度重视家电下乡销售网点监管工作 

家电下乡中标流通企业及其备案销售网点是落实家电下乡政策的重要环节，直接关系到家电下乡政策能否
顺利实施。家电下乡实施以来，绝大多数中标流通企业及其备案销售网点能够严格执行国家政策，保证了家电
下乡工作的顺利进行。但极少数中标流通企业的备案销售网点发生抽卡销售、倒卖标识卡甚至骗取补贴资金等
违法违规行为，所在地方主管部门也监管不力，损害了国家和农民利益，造成不良的社会影响。各地商务主管
部门要引起高度重视，采取有效措施加强家电下乡流通企业及其销售网点的监管，切实维护好国家财政安全和
农民利益。 

二、加大对销售网点的日常监管力度 

各地商务主管部门要会同财政部门加强对家电下乡销售网点的监管，严格执行日常检查及抽查制度，对代
审代垫销售网点抽查比例每月不低于 20%，对其他销售网点抽查比例每月不低于 10%，建立《家电下乡检查记
录表》，对检查过程和结果进行详细记录。要督促家电下乡销售网点及时、全面、真实地将家电下乡产品销售信
息录入系统，非补贴用户购买家电下乡产品的，必须在录入时点击“非补贴用户购买”项，相应注销产品标识卡，
督促网点严格遵守标识卡管理各项规定。省级商务主管部门要督促中标流通企业落实对下属销售网点的管理责
任，要求中标流通企业清理只备案不管理的销售网点，并会同财政部门检查中标流通企业销售网点考核档案，
确保政策规定落实到位。 

三、开展销售网点清理整顿工作 
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各省级商务主管部门要自 2011 年 5 月 1 日至 7 月 30 日对辖区内家电下乡销售网点进行全面清理整顿。 

（一）实施步骤。 

此次清理整顿工作分 3 个阶段：动员部署阶段（5 月 1 日—5 月 15 日）；县级商务主管部门自查阶段（5
月 16 日—7 月 15 日）；省级、地市级商务主管部门抽查阶段（7 月 16 日—7 月 30 日）。 

（二）清理整顿标准。 

一是立即取消备案资格的。清理整顿过程中发现家电下乡销售网点存在以下情况，由县级商务主管部门立
即取消其家电下乡备案资格： 

1. 家电下乡销售网点备案之后未实现产品销售的； 

2. 抽取产品标识卡，将家电下乡产品作为非家电下乡产品销售，将标识卡配发到非匹配产品上的； 

3. 擅自更换家电下乡产品商标、型号，或以家电下乡名义销售未获得国家强制性产品认证（CCC 认证）
的产品、非家电下乡产品以及假冒伪劣产品； 

4. 在家电下乡产品销售过程中虚假宣传，误导或欺骗消费者； 

5. 违反家电下乡产品价格规定，终端销售价格高于中标价格； 

6. 私自留用标识卡、滥用农民户口簿、身份证等有关资料，虚开销售发票或录入虚假购买信息的。 

家电下乡销售网点出现上述 2 至 6 条行为的，除取消网点备案资格外，还将按照家电下乡相关规定追究所
属中标流通企业和对应中标生产企业责任，情节严重的，依法追究相关人员责任。 

二是暂停销售资格、进行整顿的。家电下乡销售网点存在以下情况的，由县级商务主管部门暂停其家电下
乡销售资格，责令限期整顿，整顿不合格的，取消该网点备案资格： 

1. 未建立进销存台账并在系统中录入台账的； 

2. 不能当场为购买产品的农民开具税务发票的； 

3. 未在家电下乡信息系统中及时录入家电下乡产品及标识卡相关信息，或未在系统中及时对非补贴对象购
买家电下乡产品注销标识卡的； 

4. 未在显著位置悬挂统一的“家电下乡指定店”标识，没有张贴统一的家电下乡产品公示栏和购买须知，并
在产品公示栏中公布销售产品的型号和中标最高限价的； 

5. 未设立家电下乡专柜（专区），或在专柜（专区）销售非家电下乡产品及未经授权销售的家电下乡产品
的。 

（三）工作要求。 

1. 县级商务主管部门要对辖区内销售网点进行 100%现场检查，并将检查结果和有关建议上报；省级、地
市级商务主管部门要对辖区内销售网点进行现场抽查，抽查比例不得低于 10%，省内可组织相互抽查，并将结
果和建议于 8 月 5 日前上报商务部（市场建设司）； 

2. 重点检查（抽查）销售网点落实进销存台账、家电下乡信息系统显示异常、系统数据与实际销售比对、
前期举报投诉等情况； 

3. 对销售网点的检查（抽查）工作应发挥中介组织的力量，相关经费商财政部门在家电下乡工作经费中列
支； 

4．各级商务主管部门应公布举报电话，鼓励举报并保护相关举报人权益。 

清理整顿完成后，商务部将会同有关部门赴地方开展专项检查，对未完成整顿的销售网点立即取消备案资
格并不得再次备案，下属网点连续出现 3 次整顿未完成的流通企业将给予暂停中标资格、责令其限期整改等处
罚；对落实清理整顿不到位的地方商务主管部门给予通报批评，情节严重的酌减家电下乡工作经费。 

四、落实销售网点进销存台账制度 

为加强对销售网点标识卡的监管，家电下乡信息系统新开发销售网点进销存台账项目。台账内容包括：进
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货日期、数量、型号、价格；销货日期、数量、型号、价格、标识卡卡号、购买人信息、发票号等信息。各地
商务主管部门要严格督促销售网点及时、准确地在家电下乡信息系统进销存台账内录入相关信息，并以此作为
对销售网点检查（抽查）的重要标准。销售网点录入台账产品销量大于录入进货量的，系统将禁止该销售网点
补贴录入。 

五、加强组织领导和政策宣传 

各省级商务主管部门要加强对此项工作的组织领导，地市级、县级商务主管部门要责成专人负责清理整顿
工作。对工作中存在包庇、隐匿不报、敷衍塞责行为的相关负责人，要按照家电下乡有关规定追究责任。要协
调财政等有关部门，按规定时间要求安排好工作进度，保质保量完成好家电下乡销售网点清理整顿及落实进销
存台账制度有关工作，确保取得实效。各级商务主管部门要加大对家电下乡政策宣传力度，创新宣传方式，丰
富宣传内容，突出宣传重点，树立工作先进典型，为家电下乡有序开展营造良好的舆论氛围。 

             

商务部   

   〇二 一一年四月十五日 
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分析师介绍 

赵磊，中央财经大学管理学专业毕业，2007 年进入证券行业，任职于天相投顾，从事电子行业研究。2009 年进入光大证券，任

电子元器件、家电行业分析师。2010 年荣获首届中国证券分析师金牛奖家用电器第五名。2011 年成功从底部开始抓住家电二月
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均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户的反馈、竞争性

因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与

本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 
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资料来源：光大证券研究所 

 

 

日期 行业评级 

2011-01-24 增持 

2011-02-01 买入 

2011-02-09 买入 

2011-03-01 买入 

2011-03-04 买入 

2011-03-07 买入 

2011-03-13 增持 

2011-04-01 增持 

2011-05-03 增持 

 

 
买入— 增持— 中性— 
减持— 卖出—   

 
行业及公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 
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销售小组 姓名 办公电话 手机 电子邮件 

北京 
 李大志(主管) 010-68567189 13810794466 lidz@ebscn.com 
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 吴江 010-68561595 13718402651 wujiang@ebscn.com 
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上海 
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 张晓峰 0755-83024431 13926576680 zhangxf@ebscn.com 

 江虹 0755-83024029 13810482013 jianghong1@ebscn.com 

QFII 
 濮维娜 021-62152373 13301619955 puwn@ebscn.com 

 陶奕 021-62152393 13788947019 taoyi@ebscn.com 
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风险提示及免责声明 

本证券研究报告仅供光大证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。 

本报告由光大证券股份有限公司研究所（以下简称“光大证券研究所”）编写，以合法获得的我们相信为可靠、准确、完整的信息

为基础，但不保证我们所获得的原始信息以及报告所载信息之准确性和完整性。光大证券研究所可能将不时补充、修订或更新有关

信息，但不保证及时发布该等更新。本报告根据中华人民共和国法律在中华人民共和国境内分发，供投资者参考。 

本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次发布时光大证券研究所的判断，可能需随时进行调整。报告中的信息或所表达的意见

不构成任何投资、法律、会计或税务方面的最终操作建议，本公司不就任何人依据报告中的内容而最终操作建议作出任何形式的保

证和承诺。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表达的建议并不构成对任何投资人的投资建议，本公司及其附属机构（包括光大证券研究所）

不对投资者买卖有关公司股份而产生的盈亏承担责任。 

本公司的销售人员、交易人员和其他专业人员可能会向客户提供与本报告中观点不同的口头或书面评论或交易策略。本公司的资产

管理部和投资业务部可能会作出与本报告的推荐不相一致的投资决策。本公司提醒投资者注意并理解投资证券及投资产品存在的风

险，在作出投资决策前，建议投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

本报告的版权仅归本公司所有，任何机构和个人未经书面许可不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表、篡改或者引用。 

特别声明 

     光大证券股份有限公司（以下简称“本公司”）创建于 1996 年，系由中国光大（集团）总公司投资控股的全国性综合类股

份制证券公司，是中国证监会批准的首批三家创新试点公司之一。 

     本公司经营业务许可证编号：z22831000 

     本公司已获业务资格：证券经纪；证券投资咨询；与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问；证券承销与保荐；证券自

营；证券资产管理；为期货公司提供中间介绍业务；证券投资基金代销；融资融券业务；中国证监会批准的其他业务。 

     在法律允许的情况下，本公司及其附属机构可能持有报告中提及的公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司

提供或正在争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。投资者应当充分考虑本公司及本公司附属机构就报告内容可能

存在的利益冲突，不应视本报告为作出投资决策的唯一参考因素。 


