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[Table_Summary] 

投资要点： 

 市场表现 

近五个交易日（10.23-10.29）沪深 300 指数下跌 0.11%，家电（中信）板块

上涨 2.07%，行业跑赢大盘 2.18 个百分点，在 30 个中信一级行业中排名第

二。细分子行业方面，本周小家电和黑色家电板块持续调整，下跌 3.29%和

2.01%；其余子行业均呈现上涨态势：厨房电器 6.42%、照明电工及其他

4.52%、白色家电 2.37%。个股方面，近五个交易日英飞特（+46.34%）、公

牛集团（+15.20%）和 ST 中科创（+14.23%）涨幅居前，九阳股份（-17.38%）、

华体科技（-10.40%）和金海环境（-9.43%）跌幅居前。 

 行业相关数据 

白电方面：据奥维云网（AVC）数据统计，2020 年第 43 周（10.19-10.25）

空调线下销额同比下滑 50.83%，销量同比下滑 49.56%；线上销额同比提升

31.13%，销量同比提升 31.79%。冰箱线下销额同比下滑 36.26%，销量同比

下滑 35.66%；线上销额同比上涨 60.07%，销量同比上涨 40.10%。洗衣机

线下销额同比下滑 32.48%，销量同比下滑 30.60%；线上销额同比上涨

35.19%，销量同比上涨 22.17%。 

黑电方面：据奥维云网（AVC）数据统计，2020 年第 43 周（10.19-10.25）

彩电线下销额同比下降 38.69%，销量同比下降 36.76%，线下产品均价为

3967 元，均价同比下降 182 元；线上销额同比上涨 9.61%，销量同比下滑

12.12%，线上产品均价为 2466 元，均价同比提升 489 元。 

厨电方面：据奥维云网（AVC）数据统计，2020 年第 43 周（10.19-10.25）

油烟机、燃气灶和厨电套餐线下销额分别同比下滑 34.73%、33.96%和

46.81%，销量分别同比下滑 37.25%、34.37%和 50.02%；线上销额分别同

比上涨 53.96%、44.53%和 45.73%，销量分别同比上涨 54.78%、37.26%

和 36.12%。 

小家电方面：据奥维云网（AVC）数据统计，2020 年第 43 周（10.19-10.25）

豆浆机、料理机、养生壶、破壁机线下销额分别同比下滑 36.10%、53.09%、

51.23%和 53.73%，销量分别同比下滑 49.06%、38.88%、48.81%和 43.18%；

线上销额分别同比上涨-2.10%、20.73%、17.00%和 44.62%，销量同比上涨

20.38%、4.40%、14.23%和 88.26%。 

 家电行业要闻 

双十一不止于百亿补贴 苏宁家电全渠道再度领跑透露超级增长机会 

电视涨价已成趋势 线上渠道更为猛烈 
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马来西亚市场海尔洗衣机连续 5 个月两位数增长 

日本 AQUA 推出超声波洗衣机攻克行业难题 

 重点公司动态 

晨丰科技：关于控股子公司竞得国有土地使用权的公告 

小熊电器：公布 2020 年第三季度报告 

北鼎股份：公布 2020 年第三季度报告 

海尔智家：公布 2020 年第三季度报告 

 投资建议 

据中国电子信息产业发展研究院发布的《2020 第三季度中国家电市场报告》

显示，今年第三季度，我国家电市场零售额规模达 2102 亿元，较去年同期

增长 1.6%。销售渠道方面，线上市场规模占比持续提升，线上零售额规模为

1050 亿元，占比达 49.95%；线下市场规模为 1052 亿元，占比持续下滑，

同比下降 17.8%。白电方面，空调新能效政策正式公布后，新能效产品加速

上线并推向市场。据奥维云网统计，“十一”促销期（9.21-10.11），线上市场

方面，新能效产品销售占比超过 50%；在线下市场中，销售占比也高达 38%。

可见，新能效产品销售占比逐步提升，已成为空调销售的主要产品。黑电方

面，据奥维云网数据显示，9 月国内彩电市场零售规模再次下滑，整体零售

量为 353.6 万台，同比下滑 8.1%；整体零售额为 104.3 亿元，同比下滑 2.3%，

下滑逐渐常态化。小家电方面，本周板块持续调整，但行业景气度不变。近

期，电商大促正在进行，消费需求有望进一步释放，加快家电行业复苏，尤

其利好单价低，线上销售占比高的小家电板块。目前，三季度业绩报告已开

始相继公布，建议关注业绩增速超市场预期个股及各细分行业龙头。综上，

暂时给予行业“中性”评级，建议关注美的集团（000333）、海尔智家（600690）、

格力电器（000651）、小熊电器（002959）和新宝股份（002705）。 

 风险提示 

疫情反复；行业竞争加剧风险。 
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1、市场表现 

近五个交易日（10.23-10.29）沪深 300 指数下跌 0.11%，家电（中信）板块上

涨 2.07%，行业跑赢大盘 2.18 个百分点，在 30 个中信一级行业中排名第二。 

图 1：家电行业在 30个中信一级行业中排名第 2（10.23-10.29） 

 

资料来源：wind，渤海证券 

细分子行业方面，本周小家电和黑色家电板块持续调整，下跌 3.29%和 2.01%；

其余子行业均呈现上涨态势：厨房电器 6.42%、照明电工及其他 4.52%、白色家

电 2.37%。 

图 2：家电行业细分子行业涨跌幅（10.23-10.29） 

 

资料来源：wind，渤海证券 

个股方面，近五个交易日英飞特（+46.34%）、公牛集团（+15.20%）和 ST 中科

创（+14.23%）涨幅居前，九阳股份（-17.38%）、华体科技（-10.40%）和金海

环境（-9.43%）跌幅居前。 
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表 1：近五个交易日家电（中信）行业个股涨跌幅 

涨幅前五名 涨跌幅% 跌幅前五名 涨跌幅% 

英飞特 46.34% 九阳股份 -17.38% 

公牛集团 15.20% 华体科技 -10.40% 

ST 中科创 14.23% 金海环境 -9.43% 

ST 圣莱 12.61% 惠而浦 -8.94% 

老板电器 12.35% 光莆股份 -8.44% 

资料来源：wind，渤海证券 

2、行业相关数据 

白电方面：据奥维云网（AVC）数据统计，2020 年第 43 周（10.19-10.25）空调

线下销额同比下滑 50.83%，销量同比下滑 49.56%；线上销额同比提升 31.13%，

销量同比提升 31.79%。冰箱线下销额同比下滑 36.26%，销量同比下滑 35.66%；

线上销额同比上涨 60.07%，销量同比上涨 40.10%。洗衣机线下销额同比下滑

32.48%，销量同比下滑 30.60%；线上销额同比上涨 35.19%，销量同比上涨

22.17%。 

黑电方面：据奥维云网（AVC）数据统计，2020 年第 43 周（10.19-10.25）彩电

线下销额同比下降 38.69%，销量同比下降 36.76%，线下产品均价为 3967 元，

均价同比下降 182 元；线上销额同比上涨 9.61%，销量同比下滑 12.12%，线上

产品均价为 2466 元，均价同比提升 489 元。 

厨电方面：据奥维云网（AVC）数据统计，2020 年第 43 周（10.19-10.25）油烟

机、燃气灶和厨电套餐线下销额分别同比下滑 34.73%、33.96%和 46.81%，销

量分别同比下滑 37.25%、34.37%和 50.02%；线上销额分别同比上涨 53.96%、

44.53%和 45.73%，销量分别同比上涨 54.78%、37.26%和 36.12%。 

小家电方面：据奥维云网（AVC）数据统计，2020 年第 43 周（10.19-10.25）豆

浆机、料理机、养生壶、破壁机线下销额分别同比下滑 36.10%、53.09%、

51.23%和 53.73%，销量分别同比下滑 49.06%、38.88%、48.81%和 43.18%；

线上销额分别同比上涨-2.10%、20.73%、17.00%和 44.62%，销量同比上涨

20.38%、4.40%、14.23%和 88.26%。 

 

 

 

 



                                       家电行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                           7 of 15 

 

图 3：空调线上周度零售额数据（单位：万元）  图 4：空调线下周度零售额数据(单位：万元) 

 

 

 

资料来源：奥维云网，渤海证券  资料来源：奥维云网，渤海证券 

 

图 5：冰箱线上周度零售额数据（单位：万元）  图 6：冰箱线下周度零售额数据(单位：万元) 

 

 

 
资料来源：奥维云网，渤海证券  资料来源：奥维云网，渤海证券 

 

图 7：洗衣机线上周度零售额数据（单位：万元）  图 8：洗衣机线下周度零售额数据(单位：万元) 

 

 

 

资料来源：奥维云网，渤海证券  资料来源：奥维云网，渤海证券 
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3、家电行业要闻 

1、双十一不止于百亿补贴 苏宁家电全渠道再度领跑透露超级增长机会 

双十一预售活动的开启，可谓是正式拉开第四季度密集电商大促的序幕，无论是

国内的双十一、双十二、元春，还是海外黑色星期五、圣诞等，各样节点的接踵

而至，令本就处于逐步恢复市场需求的消费市场焕发新生机。而从即将到来的双

十一就可看出，以苏宁、京东、天猫、国美以及五星为头部阵营的渠道商们，早

已摩拳擦掌并跃跃欲试，做好迎战准备。其中，更新并升级双十一玩法的苏宁更

是做足了准备，再度领跑家电全渠道第一的同时，也为各商家透露出超级增长机

会。 

不止于百亿补贴 双十一玩法再度升级 

双十一活动期间，苏宁在京召开了 2020 年苏宁易购“双十一全民嘉年华”发布

会，其力邀罗永浩为苏宁“百亿补贴发布官”，宣布在家电 3C 方面，将重点补

贴新品、抢手尖货和 5G 新品，各大头部品牌，包括海尔、西门子、松下、华

为、Apple 等都有大力度补贴。负责人介绍，今年双十一期间，苏宁针对中高端

家电产品、特色心智产品推出百亿补贴，用户登陆苏宁易购 APP，到家电主会

场可免费领取 1111 元家电折扣券，同时家电类产品可享受“满千减百”家电行

业补贴券，还有 24 期分期免息券。除了线上重点活动力度之外，百亿补贴还走

向了线下市场，围绕社区、县镇、超市、店播等给出扶持力度，结合苏宁零售

云、苏宁电器城等线下家电零售渠道，全场景服务消费者。更为值得关注的是，

不止于百亿补贴，作为家电 3C 第一销售渠道，苏宁将整合品牌、商家及自身全

渠道全场景优势，通过流量扶持、渠道赋能、社群营销、社交渠道推广等综合方

式，结合包括百亿补贴、以旧换新、直播带货、套购优惠、限时秒杀、分期免息

在内的6大核心玩法、覆盖10.28大牌狂补日、双十一开门红、11.4 3C日、11.6

家电日、11.9 会员日及 11.11 终极爆发等重要节点的 7 大 BIG DAY，打造一场家

电 3C 行业的双十一嘉年华。总的来说，此次双十一，苏宁将打造全链路流量矩

阵，力度远超历年。同时，苏宁还将通过全产业多渠道用户引入，赋能商家高效

获客，同步结合社群营销、社交渠道推广等方式，通过苏宁流量池，为商家持续

“输血”。 

家电全渠道再度领跑 “马太效应”突显 

线上线下全场景覆盖的经营模式向来都是苏宁引以为傲的选择，而从刚发布的
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《2020 年中国家电行业第三季度报告》(以下简称《报告》)看来，市场结果再一

次印证了苏宁的选择正确。《报告》显示，2020 年第三季度，单从线上渠道来

看，线上“三强”格局未变，其中京东占据37.1%，苏宁占据 31.5%，天猫占据

23.4%，三个渠道共占据 92.0%的市场份额；单从线下渠道来看，苏宁和国美作

为线下两大重点流通渠道仍保持着相对稳定的市场地位，苏宁获得 17.6%的市场

份额、国美市场份额为 8.5%，而地方连锁渠道、百货、超市、乡镇零售店等上

半年市场份额为 72.0%。但在对比在所有渠道形态后，可以明显看出苏宁的优

势。数据显示，依靠自身线上线下全场景覆盖的经营模式继续领跑市场，苏宁获

得了 23.3%的市场份额，在 Q3 阶段保持家电龙头地位，再度领跑家电全渠道第

一，而京东和天猫仅分别获得了 15.4%和 9.7%的份额。得益于全渠道优势，苏

宁将零售趋向于最优化。在今年 818苏宁三十周年庆发布会上，苏宁官宣由“零

售商”升级为“零售服务商”，进一步输出供应链、物流、场景、金融、技术五

大服务能力，硬核扶持品牌及商家，全面刺激消费市场需求。当下，苏宁具有最

完整的点位流量网络和供应链网络，具备全渠道全场景的全域营销布局，苏宁小

店和零售云可以同时抓住城市和农村两个市场的下沉用户，挖掘增量市场火力。

与此同时，搭载苏宁电商零售云平台，通过供应链、物流、金融、科技、场景赋

能去中心化的分散流量，将助力商家持续获得增长市场。话说回来，从发展的角

度来看，苏宁全渠道模式下显露出的市场走向则更为惊艳。从《报告》中的数据

看，其中有一点极为引人注目，那就是市场逐渐突显的“马太效应”，头部渠道

份额逐步提升。其中，尤其是线上渠道，苏宁、京东与天猫已占据超九成的市场

份额，而在线下渠道，苏宁与国美等份额也不容小觑。而在全渠道数据中，苏宁

以 23.3%的市场份额与其他渠道拉开逐步巨大的距离，更是彰显出头部渠道的优

势。可见，以线上线下全场景覆盖为基础的经营模式，将逐渐成为市场的发展方

向，而遵循市场规律的头部渠道在“马太效应”下，必将获得更为优越的市场优

势。 

编者认为：线上消费的力量从各电商节点的热度、活动的规模以及各大电商的战

报就可以看出其早已不容忽视的地位。然而，从市场的发展来看，线下依旧有其

必须存在的理由，不容忽视的市场份额宣示着它的地位，可见线上线下全场景覆

盖的经营模式也是市场自然选择下的必然结果。就此来看，苏宁的成功绝非机缘

巧合的偶然。在家电全渠道再度领跑之下，＂马太效应＂突显后的苏宁或将更为

不可挡。受卫生安全事件的影响，今年的双十一注定将引发更多的关注，而不止

于百亿补贴的苏宁将双十一的玩法再度升级，或许已经预示着购物狂欢后的战

报。当然，对于消费者来说，最为关心的大额家电补贴券、升级换新、满千减

百、行业坐标价、24 期分期免息券等多重优惠福利，苏宁已送至各位小主的手
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中，而做足准备的苏宁也早已在等您的光临。（智电网） 

2、电视涨价已成趋势 线上渠道更为猛烈 

近日，奥维云网发布的《2020 年 Q3 中国彩电行业发展总结》显示，随着供需关

系改善，6 月起上游液晶面板价格进入暴涨通道。其中，10 月 65 英寸液晶面板

采购价 210 美元，对比今年年初增长 22.8%，对比去年同期增长 25.7%；55 英

寸面板价格对比年初增长 51.9%，对比去年同期增长 58.0%。而对于即将到来的

第四季度，其集结国内双 11、双 12、元春和海外黑色星期五、圣诞等节点，是

传统备货旺季，伴随市场需求的恢复，全球 LCD 电视面板供应还将继续吃紧。由

此看出，当前，受成本上涨影响，电视行业将终止长期以往的大面积价格战，快

速回调零售均价，电视涨价已形成趋势。从即将到来的双十一就可看出，多数品

牌快速回调产品零售价，十一大促期间市场均价走高，大促价不降反升。以往价

格战激烈的线上市场价格回调更为迅速，十一大促线上均价 2508 元，同比增长

23.0%，对比今年 618 均价上涨 540 元，涨幅 27.4%。线下均价 4613 元，同比

增长 7.6%。可见，面对电视行业价格迎来的持续增长，线上渠道价格上涨则更

为猛烈。（智电网） 

3、马来西亚市场海尔洗衣机连续 5 个月两位数增长 

由于疫情持续影响,马来西亚已将现行的“复苏式行动管制令”延长至今年年底,

家电行业的复苏、发展仍面临着严峻挑战。不过低迷的市场下仍有例外,截至 9

月,海尔洗衣机已连续 5 个月实现收入两位数增长。依托高品质的产品和良好的

品牌形象,海尔洗衣机成为行业高增长的典范。家电品牌线下体验店的形象在一

定程度影响着用户下单欲望和再次进店的可能性。为了能直观、全面的为用户展

示产品和场景方案,海尔马来西亚升级洗衣机终端展示,由原来卖场杂乱无章的机

器摆放转变为如今直观演示与科技感并存的高端展示区。海尔马来西亚品牌形象

升级结合线上渠道交互同步宣传,助力洗衣机品类实现高增长。通过提供优质的

场景方案和产品体验,海尔洗衣机也成为了更多渠道商的选择。目前,海尔马来西

亚已与当地最大的全国性连锁渠道 S 达成战略合作,海尔洗衣机健康、便捷洗衣

场景也将走进更多用户家中。海尔洗衣机不单局限于提供洗涤功能,而是用场景

解决方案将美好生活体验引入到更多家庭中,在全球化的落地中,继续收获市场反

馈,占据马来西亚洗衣机市场的优势地位。（消费日报网） 

4、日本 AQUA 推出超声波洗衣机攻克行业难题 

近期,日本 AQUA 推出超声波系列洗衣机。用户在手不沾水的情况下,通过 AQUA
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首创的超声波局部洗涤功能,结合洗涤剂自动投放和3D强力洗功能,仅用30s便可

除去衣物局部顽固脏污。公开资料显示,AQUA 的这款超声波洗衣机,外观与普通

立式洗衣机相同。按“ Easy SONIC”按钮,洗涤剂将自动与水混合至最合适剂量,

洗涤头每秒产生 40,000 次超声波振动清除污垢。洗涤完成后,将托盘推回原位,即

可正常洗涤。在日本,约有 80%的用户习惯在将衣物投入洗衣机之前进行手洗预

处理衣领、衣袖等局部污渍。日本 AQUA 这款超声波系列洗衣机就是针对用户需

求,推出的高端差异化创新产品。该洗衣机一上市,就凭借超音波预处理的强大清

洁功效,受到用户的青睐,已经实现每周 400 多台的销售。目前,AQUA 超声波系列

洗衣机已导入日本 5030 家线下门店。继 TZ 系列冰箱实现引爆后,日本 AQUA 坚

持高端品牌战略,打造 AQUA 超声波系列洗衣机高端样板,持续行业引领。（互联网

频道） 

4、重点公司动态 

1、晨丰科技：关于控股子公司竞得国有土地使用权的公告 

公司控股子公司海宁明益电子科技有限公司以自有资金 1,740 万元人民币的价格

竞买取得位于盐官镇建设路北侧、园区四路西侧的国有建设用地使用权，宗地编

号为海自然字 20170 号，土地面积为 27,429.0 平方米。本次购买土地使用权作

为明益电子后续生产经营的建设用地及生产场所，符合公司战略布局，有利于公

司的持续长远发展，不会对公司未来财务状况和经营成果产生不良影响。 

2、小熊电器：公布 2020 年第三季度报告 

公司前三季度实现营业收入 24.98 亿元，同比增长 45.14%；归属于上市公司股

东的净利润 3.22 亿元，同比增长 92.04%；归属于上市公司股东的扣除非经常性

损益的净利润 3.01 亿元，同比增长 85.16%；基本每股收益 2.0633 元。第三季

度实现营业收入 7.80亿元，同比增长 46.55%；归属于上市公司股东的净利润 0.68

亿元，同比增长 69.99%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 0.57

亿元，同比提升 53.50%。 

3、北鼎股份：公布 2020 年第三季度报告 

公司前三季度实现营业收入 4.41 亿元，同比增长 17.85%；归属于上市公司股东

的净利润 0.68 亿元，同比增长 58.33%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损

益的净利润 0.63 亿元，同比增长 61.53%；基本每股收益 0.3760 元。第三季度

实现营业收入 1.61 亿元，同比增长 26.84%；归属于上市公司股东的净利润 0.23
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亿元，同比增长 82.84%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 0.22

亿元，同比提升 77.86%。 

4、海尔智家：公布 2020 年第三季度报告 

报告期内，公司坚持物联网智慧家庭生态品牌战略方向，依托在引领成套产品、

高端品牌、零售转型、全球化运营、智家体验云等方面的优势，持续扩大全球市

场领先地位。公司 2020 年 Q3 单季度，收入、归母净利润、扣非归母净利润分

别增长 16.9%、37.8%、43.3%。公司前三季度累计实现收入 1,544.1 亿元，增

2.8%；Q3 单季度实现收入 586.8 亿元，增 16.9%，其中，中国区收入增 16.3%；

海外收入增 17.5%。 

 

5、投资建议 

据中国电子信息产业发展研究院发布的《2020 第三季度中国家电市场报告》显示，

今年第三季度，我国家电市场零售额规模达 2102 亿元，较去年同期增长 1.6%。

销售渠道方面，线上市场规模占比持续提升，线上零售额规模为 1050 亿元，占

比达 49.95%；线下市场规模为 1052 亿元，占比持续下滑，同比下降 17.8%。白

电方面，空调新能效政策正式公布后，新能效产品加速上线并推向市场。据奥维

云网统计，“十一”促销期（9.21-10.11），线上市场方面，新能效产品销售占比

超过 50%；在线下市场中，销售占比也高达 38%。可见，新能效产品销售占比逐

步提升，已成为空调销售的主要产品。黑电方面，据奥维云网数据显示，9 月国

内彩电市场零售规模再次下滑，整体零售量为 353.6 万台，同比下滑 8.1%；整

体零售额为 104.3 亿元，同比下滑 2.3%，下滑逐渐常态化。小家电方面，本周

板块持续调整，但行业景气度不变。近期，电商大促正在进行，消费需求有望进

一步释放，加快家电行业复苏，尤其利好单价低，线上销售占比高的小家电板块。

目前，三季度业绩报告已开始相继公布，建议关注业绩增速超市场预期个股及各

细分行业龙头。综上，暂时给予行业“中性”评级，建议关注美的集团（000333）、

海尔智家（600690）、格力电器（000651）、小熊电器（002959）和新宝股份

（002705）。 

 

6、风险提示 

疫情反复；行业竞争加剧风险。
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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