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家电行业 2026 中报总结：Q2 经营见底，拐

点渐近 
 

 
投资要点： 

 
⚫ 家电行业：成本汇率压制、叠加上年同期高基数，26Q2家电行业经营见底，26Q3拐

点向上趋势逐步确立。26Q2家电行业营收同比-0.5%，归母净利润同比-9.3%，归母净

利率同比-0.8pct。其中，1）黑电板块（整机品牌龙龙头）表现亮眼，中系牌龙加速出海

抢占份额，韩系龙头份额承压。2）白电板块牌龙分化明显，成本汇率逆风中，美的集

团彰显经营韧性、跑出超额收益。3）26Q2家电行业盈利端受汇率和成本双重压制，剔

除汇率扰动后，龙头公司主业经营依然稳健。4）扫地品 26Q2盈利环比改善，经营拐

点得到确认。 

⚫ 分板块看，26Q2 白电/厨电/小家电/黑电/照明电工/零部件行业营收分别同比-1.8%/-

18.5%/+6.9%/+6.8%/+2.7%/+2.9%；归母净利率分别同比 -0.8/-5.8/-0.1/-0.3/-2.0/-

1.2pct。营收端，小家电、黑电、照明电工、零部件板块稳健增长，白电、厨电板块表

现相对平淡。盈利端，26Q2家电子板块表现分化，黑电（整机品牌龙龙头）表现最为亮

眼。 

⚫ 白电：静待拐点，龙头中期分红托底。26Q2格力电器/美的集团/海尔智家/海信家电/长

虹美菱/TCL 智家营收分别同比-16.8%/+4.5%/+1.4%/-3.2%/-17.7%/+3.5%；归母净利

率分别同比+0.2/-0.3/-1.2/-1.2/-2.3/-2.8pct。根据产业在线数据，26Q2空冰洗内销量分

别同比-10.0%/-5.6%/-8.1%，外销量分别同比-8.1%/+17.8%/+15.4%，国补退坡叠加高

基数效应，白电板块机体内销阶段性承压，空调机体表现平淡，冰洗外销延续较快增长。

竞争格局看，白电龙头内部表现分化，美的集团竞争优势稳固。 

⚫ 厨电：地产压制需求，总量偏弱运行。26Q2老板电器/华帝股份营收分别同比-20.6%/-

17.2%；归母净利率分别同比-1.2/-5.1pct。国补退出，厨电行业内需疲软，传统烟灶龙

头经营承压。 

⚫ 小家电：营收维持正增，成本存在扰动。厨小电板块，26Q2 苏泊尔/九阳股份/新宝股

份/小熊电器/北鼎股份营收分别同比-2.9%/-15.6%/+0.4%/-8.6%/+13.3%，归母净利率

分别同比-1.2/-1.7/-6.0/-2.5/-4.3pct。厨小电板块内部分化明显，受益大促节点与新牌集

中上新，北鼎股份 26Q2营收延续快增、盈利优于行业。扫地品板块，26Q2石头科技

/科沃斯营收分别同比+30.9%/+12.9%，归母净利率分别同比+2.2/+5.0pct。收入端，龙

头科沃斯、石头科技依托积极的经营策略兑现高增速；利润端，亦展现良好的经营韧性。 

⚫ 黑电：内销结构升级，海外份额提升。26Q2 海信视像/创维数字/极米科技营收分别同

比+4.8%/+25.3%/-0.3%，归母净利率分别同比+0.5/+0.7/+0.9pct。国补波动及基数逐步

走高影响下，26Q2彩电内销表现偏弱，但结构持续升级带动均价提升。外销端，中系

牌龙加速出海抢占份额，韩系龙头份额承压。 

⚫ 投资建议：展望 2026年下半年，26Q3机体拐点确立，龙头凭借自身护城河，叠加估

值分红优势，配置价值凸显。推荐：1）业绩兑现度较优、红利价值突出的白电龙头美

的集团、海尔智家、格力电器；2）份额提升、盈利改善持续兑现的黑电龙头海信视像、

TCL电子；3）内外销景气向好、经营有望持续优化的扫地品龙头石头科技、科沃斯。 

⚫ 风险提示：原材料价格大幅上涨；终端需求不及预期；行业竞争加剧；国内外经济政策

不确定性 
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一、家电行业：整体维持平稳，黑电表现亮眼 

为便于分析，我们梳理了 44 家核心家电上市公司，其中白电 8 家，厨电 3 家，

小家电 14家，黑电 4家，照明电工 4家，上游零部件 11家，具体标的如表 1所

示。 

 

表1、各子行业选取公司列表 

白电 厨电 小家电 黑电 照明电工 零部件 

格力电器 老板电器 苏泊尔 海信视像 阳光照明 亿利达 

美的集团 华帝股份 九阳股份 创维数字 星光股份 天银品电 

海尔智家 万和电气 爱仕达 兆驰股份 欧普照明 长虹华意 

海信家电  奥佳华 极米科技 公牛集团 汉宇集团 

惠而浦  新宝股份   海立股份 

长虹美菱  莱克电气   三花智控 

TCL 智家  飞科电器   和晶科技 

澳柯玛  哈尔斯   和而泰 

  荣泰健康   英唐智控 

  小熊电器   拓邦股份 

  北鼎股份   盾安环境 

  石头科技    

  科沃斯    

  倍轻松    

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

注：子板块选取公司以申万行业分类整2021）为主。 

 

（一）营收：经营短期承压，收入略有下滑 

2026H1 家电行业营收同比-0.3%，家电板块机体经营短期承压。分板块看，

2026H1 白电 /厨电/小家电/黑电 /照明电工/零部件行业营收分别同比-1.4%/-

12.2%/+6.0%/+7.2%/+2.7%/+1.2%。 

 

26Q2 家电行业营收同比-0.5%，受上年同期高基数影响略有下滑。分板块看，2

6Q2 白电/厨电/小家电/黑电/照明电工/零部件行业营收分别同比-1.8%/-18.5%/+6.

9%/+6.8%/+2.7%/+2.9%，小家电、黑电、照明电工、零部件板块稳健增长，白

电、厨电板块表现相对平淡。 
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表2、家电子行业营业收入及同比增速 

 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

营业收入(亿元) YoY(%) 营业收入(亿元) YoY(%) 营业收入(亿元) YoY(%) 

白电 5,811.0 -1.4 2,864.5 -1.0 2,946.5 -1.8 

厨电 100.9 -12.2 53.2 -5.5 47.7 -18.5 

小家电 594.5 6.0 284.6 5.1 309.8 6.9 

黑电 444.0 7.2 211.9 7.5 232.1 6.8 

照明电工 131.5 2.7 63.2 2.8 68.3 2.7 

零部件 589.6 1.2 285.4 -0.6 304.2 2.9 

家电行业 7,671.6 -0.3 3,762.9 -0.1 3,908.7 -0.5 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表3、家电子行业分季度营收同比增速整%） 

 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

（二）盈利：板块底部运行，盈利静待修复 

2026H1家电行业毛销差同比+0.0pct，归母净利润同比-7.1%，归母净利率同比-

0.6pct。分板块，2026H1 白电/厨电/小家电/黑电/照明电工/零部件行业毛销差分

别同比+0.2/-3.0/-0.5/+0.4/-1.6/+0.4pct；归母净利润分别同比-6.2%/-40.3%/-9.6%

/-1.5%/-3.3%/-11.6%；归母净利率分别同比-0.5/-3.8/-1.2/-0.4/-1.2/-0.8pct。 

 

26Q2家电行业毛销差同比-0.4pct，归母净利润同比-9.3%，归母净利率同比-0.8

pct。分板块，26Q2白电/厨电/小家电/黑电/照明电工/零部件行业毛销差分别同比

-0.3/-4.1/-0.6/+0.4/-4.2/-0.2pct；归母净利润分别同比-9.3%/-55.8%/+5.9%/-0.5%

/-7.3%/-14.2%；归母净利率分别同比-0.8/-5.8/-0.1/-0.3/-2.0/-1.2pct。26Q2家电

子板块表现分化，黑电表现最为亮眼。 

 

表4、家电子行业毛销差及同比增速 

 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

毛销差(%) YoY(pct) 毛销差(%) YoY(pct) 毛销差(%) YoY(pct) 

白电 17.1 0.2 17.1 0.6 17.1 -0.3 

厨电 17.0 -3.0 16.9 -1.8 17.0 -4.1 

小家电 16.4 -0.5 16.8 -0.4 16.0 -0.6 

黑电 11.3 0.4 11.3 0.3 11.4 0.4 

照明电工 28.0 -1.6 29.7 1.2 26.5 -4.2 

零部件 17.5 0.4 17.1 1.0 17.9 -0.2 

家电行业 16.9 0.0 16.9 0.5 16.9 -0.4 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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表5、家电子行业分季度毛销差整%） 

 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表6、家电子行业归母净利润及同比增速 

 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

归母净利润(亿元) YoY(%) 归母净利润(亿元) YoY(%) 归母净利润(亿元) YoY(%) 

白电 524.0 -6.2 249.5 -2.5 274.5 -9.3 

厨电 8.1 -40.3 4.9 -22.1 3.3 -55.8 

小家电 40.2 -9.6 17.0 -24.7 23.2 5.9 

黑电 18.3 -1.5 9.3 -2.4 9.0 -0.5 

照明电工 24.4 -3.3 11.9 1.3 12.5 -7.3 

零部件 34.2 -11.6 15.9 -8.3 18.3 -14.2 

家电行业 649.2 -7.1 308.5 -4.6 340.7 -9.3 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表7、家电子行业分季度归母净利润同比增速整%） 

 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表8、家电子行业归母净利率及同比增速 

 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

归母净利率(%) YoY(pct) 归母净利率(%) YoY(pct) 归母净利率(%) YoY(pct) 

白电 9.0 -0.5 8.7 -0.1 9.3 -0.8 

厨电 8.1 -3.8 9.2 -1.9 6.8 -5.8 

小家电 6.8 -1.2 6.0 -2.4 7.5 -0.1 

黑电 4.1 -0.4 4.4 -0.45 3.9 -0.3 

照明电工 18.5 -1.2 18.8 -0.3 18.3 -2.0 

零部件 5.8 -0.8 5.6 -0.5 6.0 -1.2 

家电行业 8.5 -0.6 8.2 -0.4 8.7 -0.8 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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表9、家电子行业分季度归母净利率同比增速整pct） 

 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

成本汇率压制、叠加上年同期高基数，26Q2家电行业经营见底，26Q3拐点向上

趋势逐步确立。1）黑电板块表现亮眼，中系牌龙加速出海抢占份额，韩系龙头份

额承压。美加墨世界杯催化下，黑电公司进入海外备货阶段，中系领先厂商 TCL

电子、海信视像坚定抢占全球份额、拓展海外市场策略，出货量持续增长，市场

份额稳步提升，与韩系龙头三星的份额差距持续收窄。2）白电板块牌龙分化明显，

成本汇率逆风中，美的集团彰显经营韧性、跑出超额收益。3）26Q2家电行业盈

利端受汇率和成本双重压制，剔除汇率扰动后，龙头公司主业经营依然稳健。汇

率波动和原材料成本上涨对行业盈利形成压制，中小牌龙承压更明显；而龙头企

业凭借产牌结构优化、提价能力及控费提效，盈利能力优于行业平均水平。4）扫

地品 26Q2 盈利环比改善，经营拐点得到确认。国补退坡、内需偏弱背景下，科

沃斯、石头科技 26Q2 营收均实现稳健增长，海外市场高增有效对冲内销压力，

割草品器人已成长为行业第二成长曲线，龙头机体经营韧性凸显，盈利能力良好。

伴随全球化布局深化与产业结构持续优化，业绩修复节奏有望延续。 
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二、白电：静待拐点，龙头中期分红托底 

（一）营收：营收端平稳偏弱，内外销表现分化 
  
根据产业在线数据，26Q2 空冰洗内销量分别同比-10.0%/-5.6%/-8.1%，外销量

分别同比-8.1%/+17.8%/+15.4%，国补退坡叠加高基数效应，白电板块机体内销

阶段性承压，空调机体表现平淡，冰洗外销延续较快增长。竞争格局看，白电龙

头内部表现分化，美的集团保持竞争优势。随着下半年基数走低，预计 26Q3内

销环比改善；新兴市场贡献增量，外销实际经营好于市场预期。基本面扎实叠加

龙头加大分红、高股息托底收益下限，白电板块配置价值突出。 

 

2026H1 白电行业营收同比-1.4%。分公司看，2026H1 格力电器/美的集团/海尔

智家/海信家电/长虹美菱/TCL 智家营收分别同比-8.1%/+3.5%/-2.8%/-5.2%/-10.

7%/+4.8%。 

 

26Q2 白电行业营收同比-1.8%。分公司看，26Q2 格力电器/美的集团/海尔智家/

海信家电/长虹美菱/TCL 智家营收分别同比-16.8%/+4.5%/+1.4%/-3.2%/-17.7%/

+3.5%。  

 

表10、主要白电公司营收及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

营业收入(亿元) YoY 营业收入(亿元) YoY 营业收入(亿元) YoY 

格力电器 896.7 -8.1% 430.8 3.5% 465.9 -16.8% 

美的集团 2,610.5 3.5% 1,315.8 2.5% 1,294.7 4.5% 

海尔智家 1,521.2 -2.8% 736.9 -6.9% 784.3 1.4% 

海信家电 467.7 -5.2% 230.6 -7.2% 237.1 -3.2% 

长虹美菱 161.4 -10.7% 73.2 -0.5% 88.1 -17.7% 

TCL智家 99.3 4.8% 48.9 6.2% 50.5 3.5% 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图1、2018Q1-2026Q2主要白电公司季度营收同比增速整%） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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（二）盈利：成本汇率逆风下，龙头盈利有韧性 

2026H1白电行业归母净利润同比-6.2%，归母净利率同比-0.5pct。分公司看，2

026H1 格力电器/美的集团/海尔智家/海信家电/长虹美菱/TCL 智家归母净利润分

别同比-7.9%/+1.7%/-14.3%/-20.2%/-86.1%/-19.9%；归母净利率分别为 14.8%/

10.1%/6.8%/3.5%/0.4%/5.1%，同比+0.0/-0.2/-0.9/-0.7/-1.9/-1.6pct。 

 

26Q2白电行业归母净利润同比-9.3%，归母净利率同比-0.8pct。分公司看，26Q

2 格力电器/美的集团/海尔智家/海信家电/长虹美菱/TCL 智家归母净利润分别同

比-15.4%/+1.3%/-13.5%/-34.3%/-105.2%/-39.1%；归母净利率分别为 15.4%/10.

6%/7.2%/2.6%/-0.1%/4.1%，同比+0.2/-0.3/-1.2/-1.2/-2.3/-2.8pct。 

 

表11、主要白电公司毛销差及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

毛销差(%) YoY(pct) 毛销差(%) YoY(pct) 毛销差(%) YoY(pct) 

格力电器 23.3 1.0 21.6 -0.6 24.9 2.4 

美的集团 17.3 0.5 17.2 0.7 17.4 0.2 

海尔智家 16.4 -0.3 16.8 1.0 16.1 -1.7 

海信家电 11.3 -0.3 12.6 0.8 10.1 -1.3 

长虹美菱 3.4 -2.5 4.6 -1.9 2.4 -3.0 

TCL智家 19.8 -0.2 21.9 2.7 17.8 -2.9 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表12、主要白电公司归母净利率及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

归母净利率(%) YoY(pct) 归母净利率(%) YoY(pct) 归母净利率(%) YoY(pct) 

格力电器 14.8 0.0 14.1 -0.1 15.4 0.2 

美的集团 10.1 -0.2 9.6 0.0 10.6 -0.3 

海尔智家 6.8 -0.9 6.3 -0.6 7.2 -1.2 

海信家电 3.5 -0.7 4.5 -0.1 2.6 -1.2 

长虹美菱 0.4 -1.9 1.0 -1.5 -0.1 -2.3 

TCL智家 5.1 -1.6 6.3 -0.3 4.1 -2.8 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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图2、2025Q2-2026Q2主要白电公司季度毛销差同比变化整pct） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图3、2018Q1-2026Q2主要白电公司季度归母净利率整%） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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三、厨电：地产压制需求，总量偏弱运行 

（一）营收：营收端承压，关注龙头提份额机会 

国补退出，厨电行业内需疲软，传统烟灶龙头经营承压。展望后续，地产筑底修

复预期改善，有望提振厨电板块基本面和估值，老板电器、华帝股份等龙头标的

或率先受益。 

 

2026H1 厨电行业营收同比-12.2%。分公司看，2026H1 老板电器/华帝股份营收

分别同比-13.8%/-12.1%。 

 

26Q2 厨电行业营收同比-18.5%。分公司看，26Q2 老板电器/华帝股份营收分别

同比-20.6%/-17.2%。 

 

表13、主要厨电公司营收及同比增速 

 2026H1 2026Q1 2026Q2 

公司简称 营业收入(亿元) YoY 营业收入(亿元) YoY 营业收入(亿元) YoY 

老板电器 39.7  -13.8% 19.6  -5.5% 20.1  -20.6% 

华帝股份 24.6  -12.1% 11.9  -5.9% 12.7  -17.2% 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图4、2018Q1-2026Q2主要厨电公司季度营收同比增速 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

（二）盈利：规模效应减弱，Q2 盈利降幅环比扩大 

2026H1 厨电行业归母净利润同比-40.3%，归母净利率同比-3.8pct。分公司看，

2026H1 老板电器/华帝股份归母净利润分别同比-18.7%/-36.3%；归母净利率分

别为 14.6%/7.0%，同比-0.9/-2.7pct。 
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26Q2厨电行业归母净利润同比-55.8%，归母净利率同比-5.8pct。分公司看，26

Q2老板电器/华帝股份归母净利润分别同比-26.9%/-56.5%；归母净利率分别为 1

3.5%/5.7%，同比-1.2/-5.1pct。  

 

表14、主要厨电公司毛销差及同比增速 

 2026H1 2026Q1 2026Q2 

 毛销差(%) YoY(pct) 毛销差(%) YoY(pct) 毛销差(%) YoY(pct) 

老板电器 23.1 -0.2 22.3 0.2 23.9 -0.4 

华帝股份 18.1 -0.3 19.8 1.2 16.5 -1.8 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图5、2025Q2-2026Q2主要厨电公司季度毛销差同比增速整pct） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表15、主要厨电公司归母净利率及同比增速 

 2026H1 2026Q1 2026Q2 

 归母净利率(%) YoY(pct) 归母净利率(%) YoY(pct) 归母净利率(%) YoY(pct) 

老板电器 14.6 -0.9  15.6 -0.8  13.5 -1.2  

华帝股份 7.0 -2.7  8.5 0.1  5.7 -5.1  

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图6、2018Q1-2026Q2主要厨电公司季度归母净利率 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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四、小家电：营收维持正增，成本存在扰动 

（一）营收：内部表现分化，清洁电器表现亮眼 

厨小电板块内部分化明显，受益大促节点与新牌集中上新，北鼎股份 Q2 营收延

续快增、盈利优于行业。扫地品板块景气延续，收入端，龙头科沃斯、石头科技

依托积极的经营策略兑现高增速；利润端，亦展现良好的经营韧性。展望后续，

内销层面，伴随国补退坡，行业需求转弱；外销层面，地缘冲突下小家电出口风

险加大，考虑到美国小家电产业对中国供应链依赖度较高，中国企业转嫁关税能

力较强，且中小代工企业海外产能布局能力较弱，份额有望继续向头部代工厂集

中。 

 

2026H1小家电行业营收同比+6.0%。 

厨房小家电方面，2026H1 苏泊尔/九阳股份/新宝股份/小熊电器/北鼎股份营收分

别同比-0.6%/-12.5%/-4.9%/-7.3%/+14.7%。 

清洁电器方面，2026H1 莱克电气/石头科技/科沃斯营收分别同比-2.6%/+27.6%/

+19.2%。 

其他小家电方面，2026H1飞科电器/倍轻松营收分别同比-4.6%/-4.9%。 

 

26Q2小家电行业营收同比+6.9%。 

厨房小家电方面，26Q2 年苏泊尔/九阳股份/新宝股份/小熊电器/北鼎股份营收分

别同比-2.9%/-15.6%/+0.4%/-8.6%/+13.3%。 

清洁电器方面，26Q2 年莱克电气/石头科技/科沃斯营收分别同比-2.1%/+30.9%/

+12.9%。 

其他小家电方面，26Q2年飞科电器/倍轻松营收分别同比+6.3%/-9.2%。 

 

表16、厨房小家电公司营收及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

营业收入(亿元) 同比 营业收入(亿元) 同比 营业收入(亿元) 同比 

苏泊尔 114.1  -0.6% 58.8  1.7% 55.3  -2.9% 

九阳股份 34.9  -12.5% 18.1  -9.4% 16.8  -15.6% 

新宝股份 74.2  -4.9% 34.4  -10.4% 39.8  0.4% 

小熊电器 23.5  -7.3% 12.4  -6.1% 11.1  -8.6% 

北鼎股份 5.0  14.7% 2.5  16.1% 2.5  13.3% 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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图7、2018Q1-2026Q2厨房小家电公司季度营收同比增速 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表17、清洁电器龙头营收及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

营业收入(亿元) 同比 营业收入(亿元) 同比 营业收入(亿元) 同比 

莱克电气 46.6  -2.6% 23.1  -3.1% 23.4  -2.1% 

石头科技 100.8  27.6% 42.3  23.3% 58.6  30.9% 

科沃斯 103.4  19.2% 49.0  27.1% 54.4  12.9% 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图8、2018Q1-2026Q2清洁电器龙头季度营收同比增速 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表18、飞科、倍轻松营收及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

营业收入(亿元) 同比 营业收入(亿元) 同比 营业收入(亿元) 同比 

飞科电器 20.2  -4.6% 10.0  -13.6% 10.2  6.3% 

倍轻松 3.7  -4.9% 2.0  -0.8% 1.7  -9.2% 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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图9、2018Q1-2026Q2飞科、倍轻松季度营收同比增速 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

（二）盈利：Q2 盈利环比改善，厨小电仍待改善 

2026H1小家电行业归母净利润同比-9.6%，归母净利率同比-1.2pct。 

厨房小家电方面，2026H1 苏泊尔/九阳股份/新宝股份/小熊电器/北鼎股份归母净

利润分别同比-7.7%/-41.5%/-74.9%/-41.3%/-14.7%；归母净利率分别为 7.6%/2.

1%/1.8%/5.1%/9.6%，同比-0.6/-1.0/-5.1/-3.0/-3.3pct。 

清洁电器方面，2026H1 莱克电气/石头科技/科沃斯归母净利润分别同比-45.8%/

+45.6%/+27.4%；归母净利率分别为 5.0%/9.8%/12.1%，同比-4.0/+1.2/+0.8pct。 

其他小家电方面，2026H1飞科电器/倍轻松归母净利率分别为 17.8%/-12.9%，同

比+2.6/-3.5pct。 

 

26Q2小家电行业归母净利润同比+5.9%，归母净利率同比-0.1pct。 

厨房小家电方面，26Q2 苏泊尔/九阳股份/新宝股份/小熊电器/北鼎股份归母净利

润分别同比-18.2%/-152.1%/-80.5%/-45.8%/-33.8%；归母净利率分别为 6.6%/-

0.7%/1.4%/3.7%/6.0%，同比-1.2/-1.7/-6.0/-2.5/-4.3pct。 

清洁电器方面，26Q2莱克电气/石头科技/科沃斯归母净利润分别同比+7.4%/+61.

8%/+67.0%；归母净利率分别为 9.2%/11.3%/15.5%，同比+0.8/+2.2/+5.0pct。 

其他小家电方面，26Q2飞科电器/倍轻松归母净利率分别为 16.8%/-20.8%，同比

+2.1/-2.6pct。 
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表19、主要厨房小电公司毛销差及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

毛销差 YoY(pct) 毛销差 YoY(pct) 毛销差 YoY(pct) 

苏泊尔 13.3% -0.2 14.1% 0.2 12.5% -0.8 

九阳股份 8.3% -3.4 11.3% -1.9 5.0% -5.1 

新宝股份 13.5% -4.7 14.4% -4.1 12.7% -5.2 

小熊电器 18.1% -2.1 18.8% -2.7 17.4% -1.4 

北鼎股份 19.1% -2.2 22.3% -1.6 16.0% -2.8 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表20、主要厨房小电公司归母净利率及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

归母净利率 YoY(pct) 归母净利率 YoY(pct) 归母净利率 YoY(pct) 

苏泊尔 7.6% -0.6  8.6% 0.0  6.6% -1.2  

九阳股份 2.1% -1.0  4.6% -0.5  -0.7% -1.7  

新宝股份 1.8% -5.1  2.3% -4.1  1.4% -6.0  

小熊电器 5.1% -3.0  6.4% -3.4  3.7% -2.5  

北鼎股份 9.6% -3.3  13.3% -2.4  6.0% -4.3  

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表21、主要清洁电器公司毛销差及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

毛销差 YoY(pct) 毛销差 YoY(pct) 毛销差 YoY(pct) 

莱克电气 16.3% -1.7 16.2% -2.2 16.3% -1.3 

石头科技 20.9% 3.8 19.0% 1.3 22.4% 5.6 

科沃斯 19.7% 0.0 21.3% 2.0 18.2% -1.9 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表22、主要清洁电器公司归母净利率及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

归母净利率 YoY(pct) 归母净利率 YoY(pct) 归母净利率 YoY(pct) 

莱克电气 5.0% -4.0  0.8% -8.8  9.2% 0.8  

石头科技 9.8% 1.2  7.6% -0.2  11.3% 2.2  

科沃斯 12.1% 0.8  8.3% -4.0  15.5% 5.0  

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表23、飞科、倍轻松毛销差及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

毛销差 YoY(pct) 毛销差 YoY(pct) 毛销差 YoY(pct) 

飞科电器 27.5% 3.3 28.9% 5.7 26.2% 0.7 

倍轻松 4.6% -2.0 8.9% -3.6 -0.4% -0.8 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表24、飞科、倍轻松归母净利率及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

归母净利率 YoY(pct) 归母净利率 YoY(pct) 归母净利率 YoY(pct) 

飞科电器 17.8% 2.6  18.9% 3.2  16.8% 2.1  

倍轻松 -12.9% -3.5  -6.0% -5.0  -20.8% -2.6  

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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图10、2025Q2-2026Q2 厨房小电主要公司季度

毛销差同比变化整pct） 
 
图11、2018Q1-2026Q2 厨房小电主要公司季度

归母净利率 

 

 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理  数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图12、2025Q2-2026Q2 清洁电器主要公司季度

毛销差同比变化整pct） 
 
图13、2018Q1-2026Q2 清洁电器主要公司季度

归母净利率 

 

 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理  数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图14、2025Q2-2026Q2飞科、倍轻松季度毛销差

同比变化整pct） 
 
图15、2018Q1-2026Q2飞科、倍轻松季度归母净

利率 

 

 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理  数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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五、黑电：内销结构升级，海外份额提升 

（一）营收：量稳价升延续，β 行情突出 

国补波动及基数逐步走高影响下，26Q2 彩电内销表现偏弱，但结构持续升级带

动均价提升。外销端，中系牌龙加速出海抢占份额，韩系龙头份额承压。中系领

先厂商 TCL、海信坚定抢占全球份额、拓展海外市场策略，出货量持续增长，市

场份额稳步提升，与韩系龙头三星的份额差距持续收窄。 

 

2026H1 黑电行业营收同比+7.2%。分公司看，2026H1 海信视像/创维数字/极米

科技营收分别同比+3.7%/+31.2%/-1.2%。 

 

26Q2 黑电行业营收同比+6.8%。分公司看，26Q2 海信视像/创维数字/极米科技

营收分别同比+4.8%/+25.3%/-0.3%。 

 

表25、主要黑电公司营收及同比增速 

 公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

营业收入(亿元) YoY 营业收入(亿元) YoY 营业收入(亿元) YoY 

海信视像 282.4  3.7% 137.2  2.6% 145.2  4.8% 

创维数字 53.7  31.2% 24.9  38.7% 28.8  25.3% 

极米科技 16.1  -1.2% 7.9  -2.1% 8.1  -0.3% 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图16、2018Q1-2026Q2主要黑电公司季度营收同比增速整%） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

（二）盈利：结构持续提升，龙头 Q2 业绩超预期 

2026H1 黑电行业归母净利润同比-1.5%，归母净利率同比-0.4pct。分公司看，

2026H1 海信视像/创维数字/极米科技归母净利润分别同比+13.2%/+202.4%/-

6.2%；归母净利率分别为 4.2%/3.0%/5.2%，同比+0.4/+1.7/-0.3pct。 
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26Q2黑电行业归母净利润同比-0.5%，归母净利率同比-0.3pct。分公司看，26Q2

海信视像/创维数字/极米科技归母净利润分别同比+20.4%/+64.1%/+26.5%；归母

净利率分别为 4.2%/2.8%/4.0%，同比+0.5/+0.7/+0.9pct。 

 

表26、主要黑电公司毛销差及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

毛销差(%) YoY(pct) 毛销差(%) YoY(pct) 毛销差(%) YoY(pct) 

海信视像 10.6 1.0  10.4 1.0  10.7 1.0  

创维数字 10.2 2.5  10.0 3.2  10.3 1.9  

极米科技 20.3 2.0  21.3 1.8  19.3 2.3 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表27、主要黑电公司归母净利率及同比增速 

公司简称 
2026H1 2026Q1 2026Q2 

归母净利率(%) YoY(pct) 归母净利率(%) YoY(pct) 归母净利率(%) YoY(pct) 

海信视像 4.2 0.4 4.3 0.2 4.2 0.5 

创维数字 3.0 1.7 3.3 3.0 2.8 0.7 

极米科技 5.2 -0.3 6.3 -1.4 4.0 0.9 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图17、2025Q2-2026Q2主要黑电公司季度毛销差同比变化整pct） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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图18、2018Q1-2026Q2主要黑电公司季度归母净利率整%） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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六、照明电工：收入维持正增，Q2 盈利承压 

（一）营收：需求边际回暖，收入维持正增 

2026H1 照明电工行业营收同比+2.7%。分公司看，2026H1 欧普照明/公牛集团

营收分别同比+0.7%/+2.8%。 

 

26Q2照明电工行业营收同比+2.7%。分公司看，26Q2欧普照明/公牛集团营收分

别同比+1.2%/+2.1%。 

 

表28、主要照明公司营收及同比增速 

  
2026H1 2026Q1 2026Q2 

营业收入(亿元) YoY 营业收入(亿元) YoY 营业收入(亿元) YoY 

欧普照明 32.4  0.7% 14.9  0.1% 17.5  1.2% 

公牛集团 83.9  2.8% 40.6  3.5% 43.3  2.1% 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图19、2018Q1-2026Q2主要照明公司季度营收同比增速整%） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

（二）盈利：价格战+成本高企，Q2 盈利承压 

2026H1 照明电工行业归母净利润同比-3.3%，归母净利率同比-1.2pct。分公司

看，2026H1欧普照明/公牛集团归母净利润分别同比-31.1%/+4.4%；归母净利率

分别为 7.9%/25.6%，同比-3.6/+0.4pct。 

 

26Q2照明电工行业归母净利润同比-7.3%，归母净利率同比-2.0pct。分公司看，

26Q2欧普照明/公牛集团归母净利润分别同比-45.9%/+0.7%；归母净利率分别为

7.1%/25.2%，同比-6.1/-0.3pct。 
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表29、主要照明公司毛销差及同比变化 

  
2026H1 2026Q1 2026Q2 

毛销差(%) YoY(pct) 毛销差(%) YoY(pct) 毛销差(%) YoY(pct) 

欧普照明 15.4 -4.5 17.9 0.1 13.3 -8.4 

公牛集团 34.8 -0.8 36.2 1.7 33.4 -3.1 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图20、2025Q2-2026Q2主要照明公司季度毛销差同比变化整pct） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

表30、主要照明公司归母净利率及同比变化 

  
2026H1 2026Q1 2026Q2 

归母净利率(%) YoY(pct) 归母净利率(%) YoY(pct) 归母净利率(%) YoY(pct) 

欧普照明 7.9 -3.6 8.8 -0.7 7.1 -6.1 

公牛集团 25.6 0.4 26.1 1.2 25.2 -0.3 

数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 

 

图21、2018Q1-2026Q2主要照明公司季度归母净利率整%） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院机理 
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七、投资建议 

展望 2026年下半年，26Q3机体拐点确立，龙头凭借自身护城河，叠加估值分红

优势，配置价值凸显。推荐： 

1）业绩兑现度较优、红利价值突出的白电龙头美的集团、海尔智家、格力电器； 

2）份额提升、盈利改善持续兑现的黑电龙头海信视像、TCL电子； 

3）内外销景气向好、经营有望持续优化的扫地品龙头石头科技、科沃斯。 

 

八、风险提示 

整1）原材料价格大幅上涨：若原材料价格大幅上涨，行业盈利或将承压。 

 

整2）终端需求不及预期：若内外终端需求不及预期，家电行业收入增速将有波

动。 

 

整3）行业竞争加剧：若家电行业竞争加剧，机体盈利能力面临下行风险。 

 

整4）国内外经济政策不确定性：若全球贸易摩擦升级、内需刺激政策不及预

期，可能引发家电行业需求大幅波动。 
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