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研究团队：家用电器团队

报告日期：2026年9月15日

——家电行业2026年8月月报及9月投资策略

营收增速企稳向上，盈利压力峰值已过
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报告摘要

时至9月初，我们对家电主流品类/品牌7~8月表现进行了梳理：618与空调动销旺季结束，政策带动基数走低，冰洗/彩电终端销量恢复弱平稳，空调趋势环比好转，但

均价表现普遍偏弱，后周期弱势运行，厨小品类分化延续；冰洗外销延续较快增长，空调基数走低，出口同比回正，Q2海外经营环境改善，修复态势有望延续。

分子行业来看：1）白电：政策周期影响逐步弱化，预计白电全年内销量降幅仅在低至中个位数，Q3起进入改善通道，H2同比或回正；外销冰洗趋势持续强劲，6~7月

基数走低基础上，空调出口增速回正，厄尔尼诺或有带动，Q2海外龙头收入端多有提速，外需修复趋势清晰；原材料及汇率逆风延续，但顺价有望随规模压力减轻逐步

兑现，龙头提效降费及返利节奏调节有空间，套保措施跟进，形成对冲。展望后续，基本面环比回暖、恢复稳健之外，白电龙头股东回报多有加码，红利属性强化，

“稳增长+高股息”提供估值修复基础。2）黑电： Q2全球彩电需求在世界杯带动及低基数基础上进一步修复，依托中国显示产业链优势，中国龙头以内销市场为稳固

根据地，向全球扩张，正势如破竹抢占日韩老牌龙头份额，黑电两大龙头在MiniLED显示技术和大屏化趋势中抢占话语权，大屏化/高端化战略落地效果不断兑现。份额

提升、结构升级反哺全球品牌影响力向上，盈利能力中枢提升；另外黑电赛道全球合作或收并购动作陆续出现，制造端与品牌端相互赋能，盈利弹性有想象空间。3）

出口链：尽管海外消费或因通胀&地缘冲突而存在不确定性，不过参考海外小家电龙头经营情况，小家电海外需求韧性出色，清洁电器作为成功出海代表，同样正在挖

掘全球红利，尽管前期业内粗放费用投放带来短期格局波动，但我们认为全球扫地机器人正迎来竞争烈度缓和窗口，海外渠道精耕细作、国内追求效率优化或将是后续

主旋律。对于国内小家电以及跨境电商企业，参考安克创新过往的成功经验，研发创新是能够实现多品类扩张的关键先验指标，除了安克继续保持高强度研发、彰显并

巩固成熟的研发体系外，小家电企业研发投入增加，或指向中长期多品类扩张的战略规划。具体品类上，具备高频刚需与场景中枢潜力的咖啡机，具备健康安全升级空

间的母婴电器，以及安克所布局的智能硬件浅海市场中的欧洲阳台光储，我们预计都有望成为短期在国内外快速放量的潜力品类。

投资建议：展望下半年，虽然外部经营挑战犹存，不过家电龙头愈加从容，收入端受益于内需基数压力缓解、海外持续贡献增量、业务边界外拓，利润则受益于内生控

费增效、品牌势能提升、竞争压力缓解。行业经营低位起步，向上可期，持续推荐经营稳健、高股息优势突出的美的集团、格力电器、海尔智家、海信家电；推荐冲击

全球霸主、打开盈利空间的海信视像、TCL电子；关注挖掘全球市场红利、出口链优质子行业龙头科沃斯、石头科技、安克创新、欧伦电气、欧圣电气。

风险提示：1）原材料成本大幅上涨；2）地缘及关税不确定性。
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9月投资观点
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1.1 空调外需修复，内销拐点渐近

白电：政策周期影响逐步弱化，预计白电全年内销量降幅仅在低至中个位数，Q3起进入改善通道，

H2同比或回正；外销冰洗趋势持续强劲，6~7月基数走低基础上，空调出口增速回正，厄尔尼诺

或有带动，Q2海外龙头收入端多有提速，外需修复趋势清晰；原材料及汇率逆风延续，但顺价有

望随规模压力减轻逐步兑现，龙头提效降费及返利节奏调节有空间，套保措施跟进，形成对冲。

展望后续，基本面环比回暖、恢复稳健之外，白电龙头股东回报多有加码，红利属性强化，“稳

增长+高股息”提供估值修复基础。推荐美的集团、格力电器、海尔智家、海信家电。

黑电：Q2全球彩电需求在世界杯带动及低基数基础上进一步修复，依托中国显示产业链优势，中

国龙头以内销市场为稳固根据地，向全球扩张，正势如破竹抢占日韩老牌龙头份额，黑电两大龙

头在MiniLED显示技术和大屏化趋势中抢占话语权，大屏化/高端化战略落地效果不断兑现。份额

提升、结构升级反哺全球品牌影响力向上，盈利能力中枢提升；另外黑电赛道全球合作或收并购

动作陆续出现，制造端与品牌端相互赋能，盈利弹性有想象空间。推荐海信视像、TCL电子。

出口链：尽管海外消费或因通胀&地缘冲突而存在不确定性，不过参考海外小家电龙头经营情况，

小家电海外需求韧性出色，清洁电器作为成功出海代表，同样正在挖掘全球红利，尽管前期业内

粗放费用投放带来短期格局波动，但我们认为全球扫地机器人正迎来竞争烈度缓和窗口，海外渠

道精耕细作、国内追求效率优化或将是后续主旋律。对于国内小家电以及跨境电商企业，参考安

克创新过往的成功经验，研发创新是能够实现多品类扩张的关键先验指标，除了安克继续保持高

强度研发、彰显并巩固成熟的研发体系外，小家电企业研发投入增加，或指向中长期多品类扩张

的战略规划。具体品类上，具备高频刚需与场景中枢潜力的咖啡机，具备健康安全升级空间的母

婴电器，以及安克所布局的智能硬件浅海市场中的欧洲阳台光储，我们预计都有望成为短期在国

内外快速放量的潜力品类。关注科沃斯、石头科技、安克创新、欧伦电气、欧圣电气等标的。

投资观点 图表：宏观数据发布及重点个股事件提示
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资料来源：iFind，国联民生证券研究所

类别 日期 数据/事件

宏观指标

9月1日 美国8月ISM制造业PMI；欧元区8月制造业PMI/8月CPI/7月失业率

9月2日 美国8月ADP就业

9月3日 美国8月Markit综合PMI；欧元区8月Markit综合PMI/7月PPI

9月4日 美国8月非农就业/失业率；欧元区7月零售销售

9月8日 中国8月出口快讯

9月9日 中国8月CPI/PPI

9月10日 欧央行利率决议；美国8月PPI

9月11日 美国8月CPI

9月14日 中国8月社融/新增贷款

9月15日 中国8月社零/失业率/工业增加值

9月16日 美国8月零售销售

9月17日 美联储利率决议；欧元区8月CPI

9月21日 中国9月LPR

9月23日 美国9月Markit综合PMI；欧元区9月PMI

9月28日 中国8月规上工业利润

9月30日 中国9月官方PMI；美国9月ADP就业

重点个股

9月3日 冰山冷热股东大会

9月9日 冰轮环境公告拟收购烟台冰轮控股45%股权

9月15日 三花智控股东大会

9月16日 奥佳华股东大会

9月24日 兆驰股份股东大会

9月29日 冰轮环境股东大会
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1.2 龙头业绩符合预期，中央地产新政落地

图表：行业动态回顾

资料来源：国家统计局，中国商务部，中国人民银行，中国证监会，产业在线，三菱电机官网，开利全球官网，联想集团公众号，家电微刊，各公司公告，iFind，国联民生证券研究所
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类型 日期 数据/事件

行业宏观

8月17日
据统计局，消费品以旧换新带动绿色、智能消费增长；1-7月限额以上单位高能效等级家电零售额同比增速超30%，较上半
年略有加快；包括智能眼镜在内的可穿戴智能设备零售额增速超过一倍。

8月18日
商务部等9部门联合发布《关于进一步激发下沉市场活力 活跃县域消费的意见》，提出完善县域商业体系，优化消费渠道、
丰富商品和服务供给，释放下沉市场消费潜力；重点支持新能源汽车、绿色智能家电、绿色建材等产品下乡，并完善县域
物流和商业设施。

8月20日
上海六部门发布《关于优化本市房地产政策措施的通知》，推出“沪八条”，将外环外二套房商贷最低首付比例降至15%，
并优化公积金提取、实施“以旧换新”购房补贴、推行房票安置及收购二手房用作保租房等措施，自8月21日起施行。

8月28日
中央多部门出台一揽子房地产发展新模式配套政策，推进商品住房现房销售、强化预售资金监管和“交房即交证”，同步改
革房地产信贷管理并加大房企股权、债券、ABS及REITs等融资支持，完善房地产开发、融资和销售基础制度。

8月31日
商务部、国家发展改革委、工业和信息化部等七部门发布《关于推动商品消费扩容升级的实施意见》，提出到2030年，社
会消费品零售总额达60万亿元左右，培育形成绿色消费、智能消费、健康消费等十万亿级市场；汽车、家电、通讯器材、
纺织服装等万亿级品类零售额持续增长，市场规模保持全球领先地位。

重点公司

7月30日
三菱电机拟于美国俄亥俄州设立MEHITS US, Inc.，计划投资3000万美元，改造Mitsubishi Electric Automotive America
现有厂房，用于生产IT冷却设备，计划 2027年4月投产；强化从系统方案设计、销售到维护的一站式服务，并计划扩充液
冷兼容产品。

8月4日
万和电气拟以自有资金30万港元，在香港特别行政区投资设立全资子公司万和环球(香港)有限公司。此次投资旨在满足公司
业务发展需求，推进海外市场布局，提升国际化经营能力。公司持有万和环球100%股权，经营范围为进出口贸易。

8月6日
Carrier宣布拟出售土耳其Alarko Carrier合资公司少数股权，后续将在土耳其转为直营分销模式，整合Carrier、Toshiba
及Viessmann暖通产品与服务，强化全品类HVAC业务布局。

8月7日 *ST帅电拟以4.1亿元收购杭州惠嘉信息科技有限公司100%股权，进入智能电网设备赛道，布局能源电力领域业务。

8月10日
海尔武汉空调工厂智造生产平台长李娟接受采访称，上半年产量已完成全年目标的59%，超额完成任务；今年已在武汉追
加投资建零部件新工厂，自主生产管组、注钣、电脑板等配套零部件，预计年内全面投产。

8月13日
京东家电家居事业部启动策略与组织架构调整，新设线下事业部，将五星电器、家电家居全渠道业务纳入统一管理，打通
家电家居自营大店与下沉加盟门店业务链路，发力线下业态与全渠道协同，提速全渠道一体化布局。

8月17日
海信家电发布变更职工董事公告，殷必彤先生申请辞去本公司职工董事职务，以及战略委员会、ESG委员会的委员职务，
辞职后将不在本公司担任职务。选举张文强先生担任职工代表董事，张文强先生现任青岛海信博世空调系统有限公司（原
海信日立）党委书记及总裁，空气事业部研发中心总经理，水机产业部总经理。

8月20日
海尔集团与联想集团达成战略合作，将以“算力赋能实体、场景反哺技术”为主线，围绕算力基础设施共建、核心技术联
合攻关、产业场景共创、供应链双向赋能、行业标准协同共建等领域展开深度合作。

8月24日 TCL电子拟以实物分派方式分拆光伏业务板块独立上市。

图表：核心公司26Q2收入/业绩表现

所属行业 公司代码 公司简称
2026Q2

营业收入（亿元） 营收增速 归属净利润（亿元） 净利润增速

白电

000333.SZ 美的集团 1289.4 4.6% 137.7 1.3%

600690.SH 海尔智家 784.3 1.4% 56.6 -13.5%

000651.SZ 格力电器 464.3 -16.8% 72.0 -15.4%

000921.SZ 海信家电 237.1 -3.2% 6.2 -34.3%

000521.SZ 长虹美菱 88.1 -17.7% -0.1 转亏

002668.SZ TCL智家 50.5 3.5% 2.0 -39.1%

603187.SH 海容冷链 10.0 13.4% 0.5 -55.0%

黑电

600060.SH 海信视像 145.2 4.8% 6.0 20.4%

600839.SH 四川长虹 310.0 3.8% 15.5 895.7%

002429.SZ 兆驰股份 50.0 5.0% 1.8 -44.5%

后周期

002508.SZ 老板电器 20.1 -20.6% 2.7 -26.9%

002035.SZ 华帝股份 12.7 -17.2% 0.7 -56.5%

603195.SH 公牛集团 43.3 2.1% 10.9 0.7%

603515.SH 欧普照明 17.5 1.2% 1.2 -45.9%

智慧家居

603486.SH 科沃斯 54.4 12.9% 8.4 67.0%

688169.SH 石头科技 58.6 30.9% 6.6 61.8%

688696.SH 极米科技 8.1 -0.3% 0.3 26.5%

688007.SH 光峰科技 2.5 -51.0% -0.6 -

688475.SH 萤石网络 15.9 10.2% 2.3 38.1%

小家电

002032.SZ 苏泊尔 55.3 -2.9% 3.6 -18.2%

603868.SH 飞科电器 10.2 6.3% 1.7 21.9%

002242.SZ 九阳股份 16.8 -15.6% -0.1 转亏

002705.SZ 新宝股份 39.8 0.4% 0.6 -80.5%

002959.SZ 小熊电器 11.1 -8.6% 0.4 -45.8%

300824.SZ 北鼎股份 2.5 13.3% 0.1 -33.8%

603215.SH 比依股份 5.3 -15.6% -0.2 转亏

301332.SZ 德尔玛 7.8 -14.2% 0.4 -20.8%

603579.SH 荣泰健康 5.5 32.1% 0.4 2.6%

603355.SH 莱克电气 23.4 -2.1% 2.1 7.4%

家电上游

002050.SZ 三花智控 91.3 6.2% 11.2 -7.5%

600619.SH 海立股份 56.2 -0.9% 0.9 404.1%

000404.SZ 长虹华意 27.8 -11.6% 1.4 -13.8%

002011.SZ 盾安环境 41.7 12.6% 2.7 -14.8%

605555.SH 德昌股份 12.8 20.2% 0.2 -29.5%
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8月市场回顾
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2.1 板块收益复盘
8月申万家电指数-0.2%，相对沪深300/上证综指分别-1.9pct/-5.0pct，当月涨跌幅在30个申万一级行业（不含综合）中排第24位。

横向对比，单月涨幅前三为电子（+16.4%）、通信（+15.5%）、机械设备（+14.6%），后三分别为公用事业（-1.9%）、美容护理（-2.5%）、食品饮料（-5.1%）。

图表： 2026年初至9月11日家用电器（申万）指数绝对/相对收益复盘

资料来源：iFind，国联民生证券研究所（注：申万一级行业排名，不含综合。）
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相对沪深300收益

年初至今绝对收益

26/01/05~26/01/20
开年政策预期交易窗口，
有色/AI/地产链主题热
度居前，以旧换新平稳
接续，内需待验证，相
对收益平稳为主

26/02/25~26/04/14
2~3月中东地缘冲突持续升
温，油价上涨，引发外需/成
本/海运担忧；行业内外销数
据偏弱，龙头年报业绩表现
分化，相对收益波动走低

26/04/15~26/05/18
一季报环比改善预期验证，基
本面底部确认，龙头分红率多
有提升；空调旺季在即，地产
销售弱复苏&政策预期升温

26/01/21~26/01/30
节前大盘震荡偏弱，行情
向AI主题及资源品进一步
集中，相对收益回落

26/02/02~26/02/25
春节前后大盘盘整，两
会/地产政策&假期消费
预期支撑，绝对收益回
升，相对平稳为主

26/05/18~26/06/25
旺季前半段内销数据表现
偏弱，成本担忧不改，主
题热度居前，相对偏弱

26/06/25 至今
市场风格调整，7月红利风格表现较好，
消费政策预期升温；Q2龙头报表整体稳
健，基数&成本汇率峰值已过，经营改

善预期下，相对收益持续向上

仅供内部参考，请勿外传
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2.2 9月11日家电PE-ttm/相对沪深300估值为2013年以来53%/32%分位
图表：申万家电绝对估值及2013年以来分位数

资料来源：iFind，国联民生证券研究所

图表：申万家电相对估值及2013年以来分位数
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家电行业PE-ttm 绝对估值分位数（右）
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重点数据跟踪
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3.1 8月铜铝环比反弹，人民币兑美元小幅升值
图表：8月冷轧板价格同比-4%，环比持平

资料来源：iFind，国联民生证券研究所

图表：8月铜/铝价分别同比+45%/+25%，环比+4%/+3% 图表：8月塑料城价格指数同比+12%，环比+3%

图表：8月SCFI/CCFI均值同比分别+130%/+54%，环比分别+7%/-2% 图表：8月初至31日美元/欧元兑人民币分别-0.1%/+0.6%
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3.2 7月商品房销售竣工延续弱势，8月30城成交小幅回落

图表：7月商品房竣工面积同比-20%

资料来源：iFind，国联民生证券研究所

图表：7月商品房销售面积同比-15% 图表：8月30大中城市商品房成交面积同比-3%
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3.3 7~8月空调增速趋势好转，价格仍走弱
8月空调线上/线下零售量分别同比+12%/-9%，均价分别同比-20%/-3%；7月全渠道量/价分别同比-10%/-9%，销量趋势改善而均价偏弱；

26W36（8月31日~9月6日），空调线上/线下零售量分别同比+1%/-12%，均价分别同比-17%/-3%。

图表：空调线上/线下零售量增速

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（注：奥维线下监测口径较窄且调整较多，谨慎参考；2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售；2025年7月起空调推总追溯调整年内数据）

图表：空调线上/线下零售均价同比
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3.3 7~8月空调零售美的系份额同比提升

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）

图表：空调分品牌线上/线下零售均价及份额同比变动
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渠道 品牌 指标 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 26YTD 25M08 25M09 25M10 25M11 25M12 26M01 26M02 26M03 26M04 26M05 26M06 26M07 26M08

线上

格力
量份额同比(pct) 1.3 6.4 1.6 -2.5 -0.6 -2.0 -0.2 -0.7 2.8 1.1 1.0 5.7 5.7 2.3 -1.3 2.3 0.0 -0.3 -0.5 -1.7 -1.3 

均价同比 -13% -10% 17% 5% 1% -2% 0% -5% 6% 4% -6% -5% -8% 0% 9% 5% -2% -8% 0% -9% -16%

晶弘
量份额同比(pct) - - - - - - 0.5 2.2 - - 3.0 4.1 7.0 7.5 6.0 4.0 2.7 2.2 1.3 2.1 1.0 

均价同比 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

美的
量份额同比(pct) 8.5 4.2 -4.9 -3.5 -1.9 1.9 1.4 -1.7 -2.8 -2.3 -3.4 0.2 -1.0 -1.5 -3.5 -6.2 -4.0 -1.4 -2.0 0.1 0.6 

均价同比 -12% -8% 16% 10% 9% -3% -5% -10% 4% -2% 8% 4% -4% 6% 15% 12% -2% -11% -2% -23% -25%

华凌
量份额同比(pct) -0.1 1.1 3.9 1.0 0.9 -0.5 -0.5 1.4 -0.6 -0.1 0.4 -3.1 1.9 1.5 -3.2 2.5 1.6 1.2 0.9 2.1 2.0 

均价同比 -12% 18% 6% 5% -9% -6% -13% 13% -1% -2% 1% -7% -9% -3% 0% -5% -14% -10% -22% -25%

海尔
量份额同比(pct) -0.3 4.3 -0.4 1.6 -0.7 0.3 2.1 -0.8 1.3 1.6 2.1 0.4 -1.1 -1.9 -2.9 -3.1 -0.1 -0.1 0.0 -1.3 -0.9 

均价同比 -7% -15% 21% 1% 2% -6% -6% -9% 1% 5% 4% 1% 0% 10% 18% 25% -3% -10% -9% -17% -16%

海信
量份额同比(pct) -1.3 0.6 0.0 0.3 0.6 0.2 -0.7 -0.1 -0.8 -1.5 -2.1 -2.6 -1.9 -1.7 -2.1 -0.7 -0.2 -0.1 0.5 0.0 -0.1 

均价同比 -1% -9% 13% 2% 1% -5% -4% 1% 3% 4% 9% 17% 14% 5% 13% 20% 15% 0% 4% -1% -14%

小米
量份额同比(pct) 2.6 -1.4 2.3 2.1 1.3 4.3 2.9 -0.9 3.1 3.8 4.7 6.0 -3.6 -4.9 -1.7 -4.0 -3.4 -3.2 -0.8 1.6 1.9

均价同比 4% 14% 5% -7% -4% 5% 3% -20% 6% -7% -16% -18% -10% -15% -2% -18% -18% -23% -12% -23% -26%

奥克斯
量份额同比(pct) -4.5 -13.4 -2.9 -0.9 1.2 0.4 -1.8 -1.7 -0.6 0.8 -1.6 -3.2 -3.6 -1.8 -0.3 -0.7 1.1 -2.2 -2.0 -2.0 -3.7 

均价同比 -4% -5% 5% 1% -1% -11% -1% -4% 0% -4% -2% 3% 6% 7% 17% 13% -2% -4% 1% -14% -13%

线下

格力
量份额同比(pct) -1.7 -0.2 -1.2 -0.3 -0.1 -1.5 -4.8 0.4 -1.0 -1.6 -7.6 -8.1 -12.4 0.2 2.7 -0.2 0.8 -0.4 0.5 1.4 -1.1 

均价同比 -5% -8% 6% 8% 3% 4% 1% -1% 4% -5% -6% -4% -6% -4% 0% -2% -2% 0% -1% 0% -1%

晶弘
量份额同比(pct) - - - - - - 0.3 0.8 0.1 0.2 1.1 1.4 1.1 0.9 1.2 1.6 1.3 0.5 0.4 0.4 0.3 

均价同比 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

美的
量份额同比(pct) 4.8 6.3 2.0 -4.3 -0.2 -0.2 1.1 -0.1 -1.8 -7.9 1.7 3.7 14.9 -5.6 -3.2 3.3 -3.1 -3.6 0.0 3.4 0.4 

均价同比 -10% -6% 5% 14% 9% 2% -7% -5% 1% -3% -12% -15% -28% -8% 0% -14% -7% 0% -2% -4% -6%

COLMO
量份额同比(pct) 0.6 -0.3 0.7 -0.3 -1.2 -1.1 -1.1 -0.6 0.2 0.3 1.0 0.2 0.7 0.8 0.9 0.9 

均价同比 -12% -8% -1% -5% -2% -6% 1% -1% -8% 0% -7% 0% 5% 0% 2% -5%

海尔
量份额同比(pct) 0.3 2.8 0.5 3.3 -2.2 -0.6 2.6 -0.7 2.9 5.2 3.9 2.9 1.0 3.8 0.7 -2.7 1.1 1.0 -2.0 -3.1 0.7 

均价同比 -7% -10% 15% 0% 6% -2% -7% 1% -5% -12% -12% -12% -19% -13% 0% 4% 0% 4% 3% 1% -2%

卡萨帝
量份额同比(pct) 0.2 0.2 -0.3 1.0 0.3 -0.4 0.0 -0.3 0.5 0.4 -0.5 -0.5 -0.4 -0.4 -0.5 -0.6 

均价同比 -5% -1% -5% -2% -4% -10% -6% -9% -6% -7% -7% -3% -6% -5% -4% -4%

海信
量份额同比(pct) 0.0 -0.5 1.1 2.0 1.2 0.3 0.4 -1.7 0.6 1.7 -0.8 -1.2 -2.4 -1.3 -4.3 -1.9 -0.3 -1.0 -1.0 -2.5 -1.4 

均价同比 -3% -5% 7% 6% 3% 4% -2% -3% 2% -7% -9% -11% -14% -10% 15% -2% -8% -6% -5% 0% -4%

奥克斯
量份额同比(pct) -0.7 -1.9 -1.2 0.5 0.7 0.3 0.2 0.1 0.3 0.2 0.2 0.7 0.5 1.4 0.8 -0.3 0.3 0.2 0.0 -0.6 0.0 

均价同比 -7% -5% 1% 6% -2% -1% -6% 2% -10% -5% -16% -18% -14% -22% 10% 17% -7% -4% -2% 6% 9%

仅供内部参考，请勿外传
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3.3 7月空调内/外销出货量分别同比-30%/+2%
空调7月内销出货同比-30%，外销同比+2%，26冷年旺季多雨叠加高基数，需求偏弱环境中，库存或有序去化；外销基数走低，当月同比回正，修复态势有望延续。

图表：空调内外销出货规模及增速

资料来源：产业在线，国联民生证券研究所

图表：空调内销出货量份额走势
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3.3 26YTD海尔/海信空调内销出货份额同比提升

资料来源：产业在线，国联民生证券研究所

图表：主要空调公司出货量增速及内外销份额同比变动
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公司 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 26YTD 25M06 25M07 25M08 25M09 25M10 25M11 25M12 26M01 26M02 26M03 26M04 26M05 26M06 26M07

> 总销量增速

格力 7% -6% -13% 6% -7% 2% 1% -3% -15% 9% -4% -3% 0% -8% -40% -15% 3% -28% -9% -12% -13% -26% -18%

美的 6% 16% 13% 12% -7% 6% 16% -3% -7% 5% -7% -9% -18% -24% -24% -8% 22% -11% 7% -6% -23% -11% -27%

海尔 11% -12% -2% 18% 9% 9% 23% 10% -1% 17% 28% 16% 13% 1% -12% -21% 2% -13% 0% -2% 6% 8% -17%

海信 1% -7% -5% 15% 13% 17% 25% -2% -5% 0% 20% 7% -14% -33% -54% -43% 19% -10% 1% -19% -8% -3% -16%

奥克斯 26% 4% -32% -11% 7% 45% 39% 0% -16% 9% 20% 40% 13% -22% -50% -29% -10% -33% -11% -8% -10% -19% -33%

长虹 2% -11% -24% -4% 48% 47% 66% -3% -29% -6% -16% -49% -54% -63% -61% -52% -26% -41% -25% -44% -38% 0% -9%

> 内销份额同比(pct)

格力 -0.4 -1.4 0.2 0.5 -3.4 -2.8 -3.0 -0.8 -0.5 -0.1 -3.7 -0.3 4.0 5.7 -2.1 2.0 -2.8 -2.9 -0.9 1.4 2.5 -5.4 4.3 

美的 -0.3 4.7 5.1 1.3 -0.7 -1.2 -0.7 -0.3 -0.1 2.3 -3.5 -6.2 -4.2 -3.7 -0.1 4.5 8.0 4.4 3.1 1.3 -7.6 -1.2 -5.3 

海尔 0.0 -0.6 0.8 1.0 0.5 0.4 0.7 1.9 1.5 1.1 3.9 3.9 3.7 3.0 9.3 2.6 2.7 0.3 0.3 0.3 2.8 1.7 2.1 

海信 -0.4 -0.8 -0.3 -0.6 0.6 0.8 0.0 0.4 1.3 0.1 1.8 2.5 0.3 0.8 0.1 0.3 2.2 2.2 2.1 0.1 1.0 1.1 0.6 

奥克斯 1.8 0.2 -4.0 -1.5 1.0 1.6 1.2 0.4 -1.3 0.7 2.8 3.2 2.2 2.0 -3.5 -2.4 -3.4 -1.6 -0.9 0.3 0.0 -1.2 -3.7 

> 外销份额同比(pct)

格力 1.9 -2.2 -4.5 -1.1 0.3 -1.5 -1.9 0.0 -2.5 0.7 0.1 -1.1 -0.4 1.0 -1.1 1.4 -0.6 -0.6 -2.9 -3.8 -4.6 -3.0 -2.7 

美的 0.0 3.0 5.7 1.3 -3.1 -2.3 -0.8 -1.1 0.9 -2.5 -2.1 2.8 -1.3 0.7 5.7 4.1 -1.1 2.9 2.3 0.5 2.0 -0.9 1.3 

海尔 1.0 -1.5 0.1 0.4 1.4 -1.1 0.9 0.0 -0.2 0.1 -1.2 -1.0 0.5 1.5 -1.5 -1.6 -3.6 0.9 -0.6 1.3 0.9 1.7 -0.4 

海信 -0.1 0.5 0.3 1.4 1.1 -0.2 0.4 -0.5 -1.1 -0.1 0.3 -2.1 -0.7 -2.8 -4.0 -4.1 -0.5 0.2 -2.1 -1.8 -1.3 -1.0 -0.6 

奥克斯 0.9 0.8 -1.0 -0.8 -0.1 2.3 1.3 -0.2 -0.5 0.7 0.3 1.6 0.9 -2.2 -2.8 -0.9 -0.6 -1.1 -0.8 0.0 0.2 -1.6 0.2 

仅供内部参考，请勿外传
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3.4 7~8月冰箱零售销量弱平稳，价格仍回落
8月冰箱线上/线下零售量分别同比+1%/-1%，均价分别同比-8%/-6%；7月全渠道量/价分别同比-4%/-2%，销量延续弱平稳，均价趋势有所回落；

26W36（8月31日~9月6日），冰箱线上/线下零售量分别同比+1%/+5%，均价分别同比-19%/持平。

图表：冰箱线上/线下零售量增速 图表：冰箱线上/线下零售均价同比

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（注：奥维线下监测口径较窄且调整较多，谨慎参考；2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）

16

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

2
0
2
0

2
0
2
1

2
0
2
2

2
0
2
3

2
0
2
4

2
0
2
5

2
6
Y

T
D

2
4
M

0
3

2
4
M

0
4

2
4
M

0
5

2
4
M

0
6

2
4
M

0
7

2
4
M

0
8

2
4
M

0
9

2
4
M

1
0

2
4
M

1
1

2
4
M

1
2

2
5
M

0
1

2
5
M

0
2

2
5
M

0
3

2
5
M

0
4

2
5
M

0
5

2
5
M

0
6

2
5
M

0
7

2
5
M

0
8

2
5
M

0
9

2
5
M

1
0

2
5
M

1
1

2
5
M

1
2

2
6
M

0
1

2
6
M

0
2

2
6
M

0
3

2
6
M

0
4

2
6
M

0
5

2
6
M

0
6

2
6
M

0
7

2
6
M

0
8

线上零售量YOY 线下零售量YOY 推总零售量YOY

-15%

-12%

-9%

-6%

-3%

0%

3%

6%

9%

12%

15%

18%

21%

24%

2
0
2
0

2
0
2
1

2
0
2
2

2
0
2
3

2
0
2
4

2
0
2
5

2
6
Y

T
D

2
4
M

0
3

2
4
M

0
4

2
4
M

0
5

2
4
M

0
6

2
4
M

0
7

2
4
M

0
8

2
4
M

0
9

2
4
M

1
0

2
4
M

1
1

2
4
M

1
2

2
5
M

0
1

2
5
M

0
2

2
5
M

0
3

2
5
M

0
4

2
5
M

0
5

2
5
M

0
6

2
5
M

0
7

2
5
M

0
8

2
5
M

0
9

2
5
M

1
0

2
5
M

1
1

2
5
M

1
2

2
6
M

0
1

2
6
M

0
2

2
6
M

0
3

2
6
M

0
4

2
6
M

0
5

2
6
M

0
6

2
6
M

0
7

2
6
M

0
8

线上均价YOY 线下均价YOY 推总均价YOY

仅供内部参考，请勿外传



证券研究报告 * 请务必阅读最后一页免责声明

3.4 8月冰箱零售海尔系/美的系双线份额同比提升
图表：冰箱分品牌线上/线下零售均价及份额同比变动

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）；海尔系为海尔+统帅+卡萨帝，美的系为美的+华凌+COLMO。
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渠道 品牌 指标 2020 2021 2022 2023 2024 2025 26YTD 25M08 25M09 25M10 25M11 25M12 26M01 26M02 26M03 26M04 26M05 26M06 26M07 26M08

线上

海尔
量份额同比(pct) 3.3 3.4 0.7 1.2 0.6 -3.1 5.5 -3.9 -1.8 -2.2 -3.2 -3.9 1.6 3.3 3.4 5.6 5.6 5.9 8.3 8.6 

均价同比 4% 13% 1% 5% 2% 0% -11% 4% -3% 0% 2% 7% 3% -4% -8% -9% -13% -11% -12% -22%

统帅
量份额同比(pct) -0.4 2.1 2.9 2.9 6.3 4.6 2.3 4.6 2.2 1.1 -0.3 4.0 5.3 4.8 3.0 0.3 

均价同比 11% -7% 16% -9% -13% -11% 2% -4% 7% 17% 31% 34% -2% 19% 19% 16%

美的
量份额同比(pct) -0.4 0.1 -1.2 0.0 3.1 1.1 -2.4 0.5 -3.5 -1.4 0.7 2.6 0.8 0.1 -2.9 -4.9 -5.0 -3.0 -4.0 1.7 

均价同比 10% 5% 6% 15% -5% -7% -2% -2% -2% 8% 10% 5% 11% 4% -8% 0% 18% -3% -9% -24%

华凌
量份额同比(pct) -0.7 0.3 0.9 1.0 1.1 0.7 0.8 2.9 2.7 2.2 2.3 3.2 2.7 0.7 -0.7 0.9 0.9 0.7 

均价同比 17% -7% 10% 10% 2% 13% 20% 31% 31% 31% 29% 17% 2% 7% 13% -4% -14% -23%

容声
量份额同比(pct) 0.9 0.3 -0.2 1.2 0.8 0.7 -0.6 1.0 0.7 -1.3 0.7 -0.8 -1.4 1.0 -1.3 -1.5 -1.1 0.0 -0.3 0.0 

均价同比 6% 9% 5% 13% 0% -4% 10% -1% -6% 10% 4% 10% 25% 7% 16% 21% 24% 5% 4% -10%

西门子
量份额同比(pct) 0.0 -0.1 -0.2 -0.6 -0.1 -0.3 -0.1 0.1 0.0 -0.2 -0.1 0.3 0.2 -0.3 -0.3 0.0 -0.2 -0.2 0.1 -0.3 

均价同比 4% 8% -1% 4% -8% 11% 3% 22% 22% 13% 11% 11% 15% 21% 15% 9% -8% -4% -2% -8%

海信
量份额同比(pct) 0.3 -0.2 -1.1 0.0 -0.1 -0.2 0.0 0.0 0.4 -0.8 -0.4 -0.6 -0.4 -0.1 -0.1 -0.3 0.2 0.1 0.3 -0.3 

均价同比 -3% 15% 1% 8% 2% -3% 35% -3% -20% 15% 13% 16% 40% 17% 19% 58% 55% 35% 18% 37%

小米
量份额同比(pct) 1.2 2.0 1.9 1.1 -2.3 -1.4 1.0 -0.1 -1.2 -2.1 -4.6 -2.9 -2.6 -2.6 -2.3 -2.6 -0.6 -0.5

均价同比 -8% -25% 8% 10% -13% 22% 4% -2% -2% 0% -2% 2% -11% -14% -25% -10% -17% -17%

美菱
量份额同比(pct) -0.6 -0.9 0.2 0.2 -0.9 -1.0 0.1 -0.4 -0.9 -0.9 -1.0 0.5 -0.1 0.3 0.4 -0.1 -0.1 0.2 0.4 0.0 

均价同比 -1% 12% -5% 21% -10% 1% -13% 18% 14% -4% -8% -8% 3% -9% -16% -14% -13% -10% -17% -20%

线下

海尔
量份额同比(pct) 2.9 -0.3 2.1 -1.3 0.5 0.9 0.5 0.0 1.5 0.8 1.0 2.0 1.0 1.8 -1.6 0.5 -0.5 1.2 0.1 1.5 

均价同比 2% 19% 11% 7% 9% -7% -11% -3% -15% -16% -23% -20% -9% -17% -13% -13% -8% -13% -6% -6%

卡萨帝
量份额同比(pct) 0.3 0.2 0.2 0.6 -0.4 0.4 -0.1 0.3 1.4 -0.7 -1.1 0.5 0.7 0.6 0.4 0.1 

均价同比 2% -2% -6% -2% -1% -4% -6% -6% -6% -7% -5% -6% -6% -7% -8% -3%

美的
量份额同比(pct) 1.1 -0.4 -1.5 0.9 0.1 0.9 2.7 1.2 1.5 1.9 3.1 3.2 3.8 3.4 4.3 1.5 2.7 2.7 1.4 1.6 

均价同比 3% 4% 6% 5% 13% -10% -10% -9% -21% -20% -20% -19% -12% -17% -12% -11% -7% -14% -2% -8%

COLMO
量份额同比(pct) 0.4 0.2 -0.1 0.3 0.0 -0.5 -1.2 -0.6 -0.1 -0.5 -0.2 -0.2 0.0 -0.1 0.1 -0.1 

均价同比 -2% -4% 4% -7% -3% -2% 5% 3% 7% 4% 5% 4% 6% 5% 0% 3%

容声
量份额同比(pct) -0.1 0.9 0.6 1.1 0.8 0.5 0.2 0.5 0.6 0.1 0.9 -0.3 -0.4 -0.6 1.5 0.3 0.1 -0.2 0.4 0.2 

均价同比 8% 14% 10% 4% 12% -4% -9% -1% -13% -11% -17% -16% -3% -12% -14% -8% -7% -12% -5% -7%

西门子
量份额同比(pct) 0.0 -0.7 0.4 -0.5 -0.7 -0.7 -1.0 0.1 -1.1 -1.4 -1.6 -1.8 -0.7 -1.2 -1.5 -0.6 -0.9 -1.4 -0.7 -1.1 

均价同比 3% 24% 12% 5% 7% -4% 2% -1% -9% -5% -5% -8% -8% -9% 5% 1% 6% 2% 6% 6%

海信
量份额同比(pct) 0.0 0.7 0.6 0.2 -0.5 -0.5 -0.5 -1.1 -0.5 -0.8 -1.0 -0.9 -1.0 -0.7 -0.2 -0.1 -0.6 -0.6 -0.2 -0.4 

均价同比 12% 19% 13% 5% 16% 5% 0% 13% -1% -1% -3% -1% 7% 1% -4% -1% 2% 1% 0% 1%

美菱
量份额同比(pct) -0.4 0.6 0.0 0.3 -0.5 -1.3 0.1 -1.5 -1.1 -0.4 -0.9 -1.1 -1.8 0.7 1.3 0.3 -0.1 -0.3 0.0 0.3 

均价同比 3% 9% 13% 3% 0% -6% -11% -1% -11% -15% -16% -19% -3% -10% -14% -15% -12% -15% -3% -9%

仅供内部参考，请勿外传
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3.4 7月冰箱内/外销量同比-2%/+7%，海尔/美的内销份额升势延续
图表：冰箱内外销出货规模及增速

图表：冰箱内销出货量份额走势

图表：主要冰箱公司出货量增速及内外销份额同比变动

资料来源：产业在线，国联民生证券研究所
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海尔 美的 海信 美菱

2021 2022 2023 2024 2025 26YTD 25M07 25M08 25M09 25M10 25M11 25M12 26M01 26M02 26M03 26M04 26M05 26M06 26M07

> 总销量增速

海尔 3% -1% 8% 5% 2% 0% 8% 6% 0% -3% -10% -7% 11% -34% 8% 0% -1% 4% 6%

美的 2% -16% 19% 11% 3% 10% 5% 5% -3% -3% 3% 7% -5% 2% 10% 25% 27% 10% 7%

海信 8% -13% 23% 13% 2% 6% 6% 1% 6% 5% -7% -7% -11% 6% 2% 15% 18% 12% 2%

美菱 -18% -7% 23% 10% 2% 0% -5% 0% 0% -7% -3% 4% 15% 1% -1% -1% 0% 0% 5%

> 内销份额同比(pct)

海尔 1.3 1.2 0.2 0.2 0.2 1.5 -1.9 -1.3 1.7 1.4 0.6 0.6 4.0 -7.2 4.8 0.0 0.9 1.2 3.4 

美的 0.2 -0.6 -0.1 0.6 0.6 3.3 0.2 1.2 0.6 1.2 3.0 2.9 2.3 6.1 3.5 4.5 3.7 2.4 1.3 

海信 0.6 0.4 1.3 -0.1 0.4 -0.7 4.0 1.0 0.8 0.6 -0.6 -0.6 -2.4 2.3 -0.5 0.7 0.3 -1.7 -3.6 

美菱 -0.6 -0.1 -0.3 0.0 -0.7 -0.7 -0.5 -1.4 -0.8 -0.6 -0.9 -1.8 0.0 -0.8 -1.3 -0.4 -0.5 -0.7 -1.2 

> 外销份额同比(pct)

海尔 -0.4 0.0 0.4 0.1 1.0 0.1 1.5 1.1 0.7 1.2 1.0 1.0 -0.3 -0.3 0.3 0.6 0.7 0.8 -0.5 

美的 -0.4 -0.5 1.2 -0.5 -0.2 -0.8 0.0 0.0 -1.7 0.1 -0.2 0.5 -4.3 -3.6 1.5 1.8 2.0 -1.1 -0.1 

海信 0.8 0.0 0.1 0.4 -0.4 0.4 -2.2 -1.0 0.8 2.6 -1.3 -1.4 -2.3 -1.3 1.9 1.2 1.3 2.0 1.8 

美菱 -2.1 0.8 1.0 -0.2 0.6 -0.2 -0.6 0.9 0.6 0.3 0.5 2.2 1.2 0.1 1.3 -0.8 -0.8 -0.5 0.8 

仅供内部参考，请勿外传
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3.5 7~8月洗衣机零售销量弱平稳，均价弱势运行
8月洗衣机线上/线下零售量分别同比-8%/+1%，均价分别同比-11%/-7%；7月全渠道量/价分别同比持平/-5%，销量弱平稳，均价弱势运行；

26W36（8月31日~9月6日），洗衣机线上/线下零售量分别同比-6%/+14%，均价分别同比-11%/-2%。

图表：洗衣机线上/线下零售量增速 图表：洗衣机线上/线下零售均价同比

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（注：奥维线下监测口径较窄且调整较多，谨慎参考；2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）
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3.5 8月洗衣机零售海尔/小天鹅线上份额同比提升
图表：洗衣机分品牌线上/线下零售均价及份额同比变动

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）；美的系为美的+小天鹅+COLMO，海尔系为海尔+统帅+卡萨帝。
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渠道 品牌 指标 2020 2021 2022 2023 2024 2025 26YTD 25M08 25M09 25M10 25M11 25M12 26M01 26M02 26M03 26M04 26M05 26M06 26M07 26M08

线上

海尔
量份额同比(pct) 2.0 1.7 3.0 -1.2 1.3 0.6 2.4 1.0 -3.5 -3.4 -5.0 -1.8 2.1 7.7 1.3 0.9 2.2 2.5 -1.1 3.7 

均价同比 4% 13% 0% -3% -9% -3% -6% -3% 5% 1% 10% 8% 16% 5% 0% -9% -16% -9% -14% -20%

统帅
量份额同比(pct) 1.3 1.2 -1.3 -1.6 -4.1 -1.7 0.2 -0.2 -3.0 -1.7 -1.7 -3.2 0.0 -0.1 -2.0 0.1 

均价同比 -9% 56% 49% 66% 130% 139% 118% 101% 139% 90% 119% 44% 30% 32% 12% -2%

美的
量份额同比(pct) -1.0 -2.5 -1.0 0.3 0.1 2.4 -2.6 4.6 6.5 5.9 6.1 6.3 1.2 -1.2 0.4 -2.3 -4.3 -4.0 -4.3 -6.6 

均价同比 3% 6% -9% -2% -16% -3% 9% 1% 0% 8% 8% 6% 15% 22% 10% 2% 11% 13% 1% -5%

小天鹅
量份额同比(pct) 1.8 -0.2 3.0 3.3 2.3 0.3 2.4 -0.1 -0.3 -1.0 -0.2 -2.1 1.8 1.9 1.5 2.2 1.8 3.3 4.1 2.3 

均价同比 1% 13% 0% 1% -3% -1% -11% -1% -11% -10% 6% 16% 9% 2% -6% -17% -16% -15% -20% -19%

松下
量份额同比(pct) 0.4 0.2 0.0 0.2 -1.1 -1.0 0.5 -0.7 -0.4 -0.1 0.2 0.1 0.8 0.1 -0.1 0.5 0.3 1.0 0.6 1.0 

均价同比 1% 8% -4% 6% -4% 17% -5% 41% 46% 18% 27% 21% 18% 19% 15% -13% -9% -12% -19% -23%

小米
量份额同比(pct) -0.2 0.7 0.4 0.7 1.6 -1.9 -3.4 -2.0 0.2 -0.8 -2.0 -4.1 -5.0 -5.2 -5.3 -5.0 -4.0 -2.8 0.0 0.8 

均价同比 -13% -3% -4% 4% 15% -23% 46% 27% 8% -7% 6% -11% -3% -18% -15% -30% -25% -27% -41%

海信
量份额同比(pct) 0.0 0.0 -1.1 0.1 -0.3 -0.6 0.1 1.2 0.9 -0.3 -0.1 0.3 -0.1 -0.9 -0.2 0.6 0.1 -0.2 1.2 0.3 

均价同比 12% 9% -9% -12% 6% 18% 103% 9% 12% 96% 96% 45% 99% 79% 70% 99% 186% 149% 40% 47%

线下

海尔
量份额同比(pct) 3.0 -0.8 3.2 -2.8 1.4 1.7 -0.6 0.1 2.1 1.0 2.3 3.6 0.4 3.1 -1.4 -1.8 -2.4 -1.4 -1.4 0.3 

均价同比 4% 17% 4% 5% 5% -8% -3% -5% -17% -11% -14% -15% -6% -12% -4% 0% 2% -2% 0% -2%

卡萨帝
量份额同比(pct) 0.4 0.6 -1.4 2.0 -0.3 -0.4 -1.9 -2.0 -0.3 -1.2 -1.7 -1.2 -1.2 -1.9 -1.4 -1.6 

均价同比 -4% -1% -1% -1% -1% -1% -2% -2% -3% -1% 2% -1% 0% -3% -3% -1%

美的
量份额同比(pct) -0.6 -1.0 -4.9 -2.3 -1.4 0.1 2.6 -0.1 1.0 1.2 1.4 1.8 4.8 1.2 2.5 1.4 1.0 4.4 1.5 2.8 

均价同比 4% 0% 17% -2% -2% -20% -12% -20% -30% -28% -31% -30% -42% 3% -12% -3% 15% -20% 7% 3%

小天鹅
量份额同比(pct) -0.8 0.7 1.7 4.7 0.6 0.7 4.0 1.3 1.9 2.3 4.8 5.6 2.8 1.2 6.4 4.5 5.6 3.0 3.8 3.3 

均价同比 -2% 4% 12% -8% 7% -3% -6% 7% -10% -3% -9% -15% -2% -7% -6% -5% -2% -9% -6% -7%

COLMO
量份额同比(pct) 0.4 -0.3 -0.6 -0.4 -1.2 -1.7 -2.7 -1.7 -1.0 -1.2 -0.9 -0.3 -0.6 -0.6 0.4 0.0 

均价同比 3% 3% -14% 8% 0% 0% 0% 5% 3% -1% -5% -11% -12% -25% -25% -26%

松下
量份额同比(pct) -0.2 1.1 1.2 0.3 0.6 -1.2 -1.0 -0.8 -1.3 -1.0 -2.2 -3.7 -1.4 -1.1 -1.4 -1.1 -0.7 -1.2 -0.6 -0.6 

均价同比 14% 1% 3% 3% 8% 3% -5% 9% -3% -2% -7% -10% 2% -10% -8% -5% -7% -5% -1% -5%

海信
量份额同比(pct) 0.2 1.1 0.8 0.4 -0.2 0.3 -0.2 0.6 0.5 0.8 0.4 -0.3 -0.3 0.0 -0.1 0.4 0.0 -0.1 -0.3 -0.8 

均价同比 11% 14% 9% 3% 19% 7% 3% 14% 2% -6% -9% -8% -2% -6% -1% 3% 10% 7% 6% 6%

仅供内部参考，请勿外传
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3.5 7月洗衣机内/外销量同比-4%/+8%，美的内销份额同比提升
图表：洗衣机内外销出货规模及增速

图表：洗衣机内销出货量份额走势

图表：主要洗衣机公司出货量增速及内外销份额同比变动

资料来源：产业在线，国联民生证券研究所
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海尔 美的 惠而浦 博世

2021 2022 2023 2024 2025 26YTD 25M07 25M08 25M09 25M10 25M11 25M12 26M01 26M02 26M03 26M04 26M05 26M06 26M07

> 总销量增速

海尔 12% -1% 6% 5% 9% 4% 15% 5% 8% -1% 2% -1% 0% 4% 5% 0% 3% 6% 4%

美的 6% -9% 10% 13% 5% 1% 3% 4% 5% 3% 5% 0% 0% -5% 5% 3% 2% -4% 5%

惠而浦 8% -24% 18% -25% -27% -43% -13% -46% -25% -44% -40% -58% -57% -71% -25% -35% -51% -46% -51%

博世 4% -24% 0% 3% -2% -11% -2% 2% -10% -11% 3% -6% 13% -2% -4% 4% -25% -26% -19%

> 内销份额同比(pct)

海尔 -0.1 3.8 -0.2 -1.2 1.8 1.7 3.6 1.4 3.6 1.8 1.3 1.8 1.9 2.1 2.7 2.5 2.1 0.8 -0.8 

美的 -0.4 0.4 -0.9 0.9 0.9 1.2 2.3 1.1 1.1 2.7 1.6 2.4 1.0 1.4 1.7 1.5 1.2 -1.4 2.9 

惠而浦 -0.4 -1.2 0.1 -1.6 -1.7 -1.4 -1.9 -1.9 -2.1 -2.0 -2.5 -2.8 -2.1 -2.1 -2.2 -0.9 -0.8 -0.7 -0.9 

博世 -0.1 -0.5 -0.4 -0.1 0.0 -0.2 0.0 0.2 -0.3 -0.2 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 -0.1 -0.7 -0.5 -0.8 

> 外销份额同比(pct)

海尔 4.5 0.4 -3.9 -1.6 0.4 0.3 1.1 -0.9 -1.0 0.4 -1.9 -2.2 -0.7 -0.1 1.1 -2.3 1.0 0.7 2.2 

美的 1.0 -0.9 -1.4 -0.1 -1.0 -1.8 -3.7 -1.4 -0.6 1.5 -0.5 -1.3 -1.5 -7.3 0.8 -1.0 -0.2 -2.1 -0.2 

惠而浦 0.9 -0.3 0.1 -1.1 -0.1 -0.7 0.5 -0.9 0.4 -0.7 -0.3 -1.4 -0.5 -2.9 0.9 -0.7 -1.2 -1.4 -1.3 

博世 0.1 -0.2 0.1 -0.1 -0.1 0.0 -0.2 -0.2 -0.1 0.0 0.1 -0.1 0.2 -0.2 -0.1 0.1 0.0 -0.3 0.1 

仅供内部参考，请勿外传
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3.6 7月央空出货额同比-6%，持续好于多联机
图表：央空及多联机出货规模及增速

图表：多联机内销份额走势

图表：主要央空公司出货额增速及多联机内外销份额同比变动

资料来源：产业在线，国联民生证券研究所
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大金 海信博世 美的 格力 海尔

2021 2022 2023 2024 2025 26YTD 25M07 25M08 25M09 25M10 25M11 25M12 26M01 26M02 26M03 26M04 26M05 26M06 26M07

> 央空出货总额增速

大金 -1% 4% -2% -5% -5% -5% 12% 2% -8% 1% 7% 20% -22% -3% -7% 1% -17% -3%

海信
博世

6% 13% 3% -3% -3% 5% 3% 9% -1% 3% 2% 19% -6% -4% -6% -6% -10% -4%

美的 7% 18% 10% -3% 0% -3% -6% 0% -4% 2% 4% 24% -14% 3% 1% 1% -3% -12%

格力 1% 10% 0% -6% -5% -6% -5% 6% -12% -7% -5% 18% -13% -8% -6% -8% -10% -10%

海尔 11% 22% 13% 3% 0% 11% 7% 9% 5% 12% 4% 25% -9% 1% 0% 0% -1% -8%

> 央空出货份额同比（pct）

大金 -0.5 -0.6 -0.3 -0.1 -0.2 -0.3 1.3 0.1 -0.3 0.2 0.6 0.0 -0.8 0.1 -0.4 0.3 -1.0 0.3 

海信
博世

0.1 0.2 0.2 0.2 -0.1 0.7 0.5 1.0 0.4 0.4 0.3 0.0 0.9 0.0 -0.3 -0.5 -0.8 0.2 

美的 0.4 1.1 1.6 0.2 0.5 -0.2 -0.9 -0.1 0.2 0.6 0.5 1.1 -0.8 1.7 0.7 0.5 0.5 -1.1 

格力 -0.4 -0.2 -0.2 -0.3 -0.4 -0.6 -0.5 0.8 -0.9 -0.7 -0.6 -0.2 -0.3 -0.4 -0.4 -0.7 -0.5 -0.6 

海尔 0.5 0.8 1.1 0.7 0.2 1.2 0.9 0.7 1.0 1.4 0.5 0.4 0.1 0.6 0.2 0.1 0.4 -0.2 

> 多联机内销份额同比（pct）

大金 -0.4 -0.8 -0.7 -0.3 0.1 0.1 -0.2 1.8 0.0 -0.8 -0.1 1.2 0.1 -0.4 0.9 -0.8 1.4 -0.6 1.6 

海信
博世

-0.2 0.1 0.7 0.7 0.1 0.7 0.9 0.6 0.1 0.2 0.2 0.0 0.2 4.5 1.3 0.4 0.0 0.4 0.7 

美的 2.1 0.2 1.1 1.0 0.3 0.0 -0.1 -0.4 0.0 -1.0 -0.2 -0.7 -0.7 -2.8 0.6 0.7 -1.3 0.0 -0.7 

格力 -1.5 -0.1 -0.2 -0.7 -0.2 0.2 -0.7 -0.8 1.2 0.7 -0.3 -0.3 0.0 0.4 -0.1 0.6 0.2 0.8 0.0 

海尔 1.3 0.0 0.9 0.9 0.5 -0.5 0.5 0.2 0.1 0.7 1.7 1.3 0.3 0.1 -0.4 -0.7 -0.3 -0.7 -1.1 

仅供内部参考，请勿外传
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3.7 7~8月彩电零售量价整体弱平稳
8月彩电线上/线下零售量分别同比-11%/-7%，均价分别同比-1%/-2%；7月全渠道量/价分别同比+4%/-1%，量价表现仍弱；

26W36（8月31日~9月6日），彩电线上/线下零售量分别同比+7%/-4%，均价分别同比-6%/-3%。

图表：彩电线上/线下零售量增速 图表：彩电线上/线下零售均价同比

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（注：奥维线下监测口径较窄且调整较多，谨慎参考；2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）
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3.7 8月彩电零售海信系双线份额同比提升
图表：彩电分品牌线上/线下零售均价及份额同比变动

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）；海信系指海信+Vidda。
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渠道 品牌 指标 2020 2021 2022 2023 2024 2025 26YTD 25M08 25M09 25M10 25M11 25M12 26M01 26M02 26M03 26M04 26M05 26M06 26M07 26M08

线上

海信
量份额同比(pct) 0.5 0.9 1.8 1.4 -2.1 -1.2 0.8 0.4 -1.2 -2.5 0.9 -0.8 1.3 0.8 1.2 2.3 -0.4 -0.4 0.6 2.7

均价同比 2% 32% -9% 18% 21% 23% 12% 21% 16% 26% 18% 36% 33% 16% 17% 10% 12% 8% -4% -5%

Vidda
量份额同比(pct) 1.4 1.7 3.9 1.4 -0.9 -0.1 -0.4 -0.3 1.0 0.3 -1.1 -2.1 -2.4 -2.9 0.0 -0.5 1.5 1.3 0.3 -0.3

均价同比 -10% 19% -12% 22% 23% 2% 9% 11% -3% 0% 4% 6% 7% 11% 1% 22% 1% 6% 14% 11%

小米
量份额同比(pct) -6.6 -1.6 -1.7 0.3 -7.9 -5.8 -2.9 -6.2 -6.2 -2.3 -2.9 -2.4 -1.8 -3.6 -4.2 -3.5 -3.0 -4.4 -1.3 -1.7

均价同比 3% 25% -23% 9% 57% 47% 11% 54% 38% 18% 30% 23% 27% 22% 24% 12% 9% 6% -1% 3%

红米
量份额同比(pct) 1.9 4.4 -0.8 0.1 5.8 4.8 1.8 4.2 3.5 0.8 -3.0 -2.3 -0.9 1.3 2.3 2.7 2.4 4.4 1.3 1.2

均价同比 -33% 3% -10% -5% 8% 5% 1% 6% 10% 11% 14% 13% 13% 16% 2% -4% -7% -4% 2% -4%

创维
量份额同比(pct) -0.2 -0.5 0.3 0.4 0.3 0.6 0.7 2.3 1.6 0.6 0.4 0.8 -0.3 -1.1 1.2 2.0 1.1 1.2 0.7 0.9

均价同比 -3% 33% -14% 17% 24% 12% 12% 11% 5% 8% 12% 23% 38% 11% 16% 9% 18% 8% -4% -10%

TCL
量份额同比(pct) 1.3 0.0 0.8 0.2 0.0 0.6 1.4 1.4 -0.8 -0.7 -0.1 0.6 4.3 2.9 0.2 -0.5 -0.5 0.3 1.9 1.3

均价同比 8% 23% 11% 29% 4% 12% 5% 15% 14% 19% 23% 24% 17% 6% 13% 13% 6% 3% -15% -3%

雷鸟
量份额同比(pct) 0.3 0.2 2.1 1.6 4.0 0.0 -0.7 -2.0 -3.1 -2.0 -1.6 -1.0 -2.4 0.9 -0.3 -0.5 -1.3 -0.5 -1.0 0.5

均价同比 30% 25% -44% 0% 11% 1% 14% 7% -14% 12% 29% 25% 31% 15% 19% 27% 15% 7% 2% 0%

长虹
量份额同比(pct) 1.2 -0.4 -0.3 -1.1 0.0 -0.6 0.5 -0.2 -0.3 -0.1 -0.5 1.0 1.3 1.7 0.1 -1.2 0.1 0.4 0.6 0.2

均价同比 -5% 23% -17% 21% 16% 6% 3% 31% 20% 13% 10% 10% 19% -3% 8% 18% 16% -19% -8% -2%

线下

海信
量份额同比(pct) 1.4 3.6 1.1 2.1 1.6 1.1 -0.6 3.2 -0.2 -1.7 -1.1 0.0 1.1 -3.9 -0.3 -0.3 -1.2 -1.1 -0.1 0.8

均价同比 6% 25% 14% 5% 18% 0% 4% -1% -8% -3% -3% -3% 10% 2% -2% 5% 9% 2% 3% 2%

Vidda
量份额同比(pct) 0.2 0.2 0.0 0.1 -0.1 0.1 0.2 0.2 0.0 -0.2 -0.3 0.1 0.6 0.2 0.2 0.1 0.2

均价同比 52% 3% 25% 38% 19% 17% 3% 27% 53% 48% 99% 22% 5% 63% 48% 42% 36%

创维
量份额同比(pct) 0.6 -0.1 2.6 1.6 -1.1 0.5 2.4 -0.6 2.0 1.6 1.6 1.5 1.7 3.1 3.2 1.7 1.4 3.6 3.0 1.6

均价同比 8% 29% -2% 2% 23% 0% -8% 13% -9% -12% -15% -14% 2% -10% -13% -9% -2% -13% -8% -4%

TCL
量份额同比(pct) 7.2 -0.5 -1.3 -0.5 2.8 0.7 1.5 -0.1 -2.3 -1.4 -2.0 -1.0 -0.1 2.1 -0.4 1.9 2.6 1.1 2.0 3.2

均价同比 -11% 28% 19% 14% 19% 0% 2% 9% -11% 3% 2% -3% 12% -2% -3% 0% 9% -3% 2% 1%

雷鸟
量份额同比(pct) 0.3 0.1 0.0 -0.1 -0.2 0.1 0.2 0.1 0.1 0.0 -0.2 0.0 -0.3 0.0 0.0 -0.2 -0.1

均价同比 -23% -16% 16% 80% 27% -18% 15% 69% 45% 55% 49% 75% 79% 112% 119% 130% 36%

长虹
量份额同比(pct) -3.7 -0.3 0.6 1.0 -0.4 0.4 2.0 1.0 1.5 1.1 1.7 1.6 1.6 2.8 2.9 1.4 1.8 2.3 2.2 1.6

均价同比 -12% 24% 5% 3% 21% -6% -6% -4% -8% -15% -17% -19% 7% -6% -10% -8% -7% -12% -6% 0%

仅供内部参考，请勿外传
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3.7 7月LCD TV内/外销出货量分别同比-3%/-20%
图表：LCD TV内外销出货规模及增速

图表：LCD TV内销出货量份额走势

图表：主要电视公司出货量增速及内外销份额同比变动

资料来源：产业在线，国联民生证券研究所
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海信 TCL 创维 长虹

2019 2020 2023 2024 2025 26YTD 25M07 25M08 25M09 25M10 25M11 25M12 26M01 26M02 26M03 26M04 26M05 26M06 26M07

> 总销量增速

海信 6% 13% 9% 8% 4% -4% 19% 13% 13% 4% -6% -25% 0% 12% -2% 2% -5% -5% -22%

TCL 15% 17% 5% 10% 2% -5% 0% 2% -9% -1% -3% 2% 3% 19% -7% 1% -17% -14% -18%

创维 -8% -4% 7% 4% -4% 0% -10% -8% -4% -10% -1% -18% -2% 23% -7% 7% -16% 2% -5%

长虹 2% 14% 3% 12% -4% -1% -19% -3% -11% -8% -2% -8% -2% 26% -7% 0% -12% -7% -18%

> 内销份额同比(pct)

海信 -0.1 -1.1 1.7 0.5 0.3 0.4 2.9 3.7 -0.4 -1.6 -1.0 -4.2 1.6 -1.3 -0.2 -0.3 2.0 0.5 -0.3 

TCL 0.9 0.7 2.2 1.0 0.8 0.8 2.2 0.3 3.3 2.1 1.4 0.7 -0.3 2.8 1.4 1.0 0.7 0.0 2.0 

创维 -0.2 -0.7 1.8 0.3 0.6 1.4 1.3 -0.3 1.4 0.5 2.0 1.1 1.3 0.8 2.3 2.4 -0.4 1.5 1.5 

长虹 -1.1 -0.6 -0.9 0.2 -0.1 0.3 -0.5 -0.1 -0.1 0.5 -0.2 0.3 0.8 -0.1 -0.6 -0.5 -0.6 0.8 -0.9 

> 外销份额同比(pct)

海信 1.3 3.1 0.7 0.0 2.2 -0.5 5.5 2.7 6.4 3.6 0.5 -2.1 0.2 -2.3 1.5 0.4 1.2 -0.9 -1.7 

TCL 3.8 3.9 -0.8 0.0 1.7 -1.1 1.1 0.8 -1.2 1.0 -0.1 3.7 2.2 -2.9 -0.6 -0.2 -2.2 -3.8 -0.7 

创维 -0.9 0.4 0.0 0.0 0.1 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.1 0.2 0.2 0.1 0.3 -0.4 0.1 0.2 -0.1 0.0 

长虹 0.9 1.5 0.4 0.3 0.1 0.1 -0.8 -0.1 -0.2 -0.3 0.4 0.1 -0.3 -0.1 0.1 0.1 0.1 -0.6 0.1 

仅供内部参考，请勿外传
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3.8 8月烟机/集成灶线上零售量分别同比-8%/-26%

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所
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图表：烟机及集成灶线上/线下零售量增速 图表：烟机及集成灶线上/线下零售均价同比

图表：烟机/集成灶主要品牌线上零售额份额走势 图表：烟机/集成灶主要品牌线上零售量增速及均价同比
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美大 火星人 亿田 帅丰
品类 品牌 指标 2023 2024 2025 26YTD 26M05 26M06 26M07 26M08

烟机

老板
线上零售量YOY 12% 42% 39% -26% -15% -27% -10% -25%

线上零售均价YOY -1% 1% 7% 4% 5% 3% -9% -14%

方太
线上零售量YOY -3% 72% 43% -41% -35% -50% -31% -29%

线上零售均价YOY -3% 3% 9% 9% 17% 12% -6% -17%

华帝
线上零售量YOY 1% 31% 21% -32% -39% -51% -26% 32%

线上零售均价YOY 1% 5% 17% -4% -7% -3% -20% -29%

美的
线上零售量YOY 13% 1% 31% 23% 39% 15% 28% 14%

线上零售均价YOY 0% 23% 18% -4% 9% -4% -17% -22%

集成灶

美大
线上零售量YOY -70% -35% -38% - -44% -24% -39% -18%

线上零售均价YOY 13% -11% -3% -6% -8% -8% -11% -11%

火星人
线上零售量YOY -15% -38% -32% -48% -50% -57% -43% -55%

线上零售均价YOY 7% -6% -7% -7% -10% -7% -5% -9%

亿田
线上零售量YOY -8% -34% -57% -51% -56% -65% -5% -27%

线上零售均价YOY 4% -7% -15% -23% -22% -23% -19% -14%

帅丰
线上零售量YOY -5% -38% - - - - - -

线上零售均价YOY 5% -12% -17% - - - - -

仅供内部参考，请勿外传
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3.9 8月厨小品类延续分化，线上豆浆机/电蒸锅/煎烤机表现较好
图表：厨小分品类双线销额同比增速

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）

27

指标 品类 24M1-M2 Sep-24 Oct-24 Nov-24 Dec-24 25M1-M2 Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25 26M1-M2 Mar-26 Apr-26 May-26 Jun-26 Jul-26 Aug-26

线下零售额
YOY

电饭煲 -7% -1% 10% 11% 16% -2% 9% 22% 31% 26% 12% 24% 6% -7% -20% -29% -13% -24% -21% -22% -22% -9% -10%

电磁炉 -24% -24% -19% -22% -24% -23% -18% -12% -3% -11% -12% -7% 2% -9% -9% -28% -23% -6% -13% -11% -7% -5% 0%

电压力锅 -6% -8% -6% -3% 0% -13% -4% -7% 12% -1% 2% 7% 3% -6% -11% -18% -5% -11% -7% -6% -6% -7% -1%

豆浆机 -2% 27% 48% 42% 76% 63% 75% 57% 8% 20% 8% 9% 11% -13% -10% -27% -13% -34% -12% -7% -6% 2% 1%

榨汁机 -32% 26% 2% 22% 25% -1% 44% 17% 100% 20% 40% 43% 7% 46% 26% 3% 36% -14% -10% -7% -20% -8% 4%

电水壶 -17% -12% -10% -15% -11% -13% -16% 1% 7% 1% 1% 7% -23% -5% 3% -17% -10% 1% -7% -2% -3% -7% -4%

养生壶 -17% -17% -20% -17% -11% -12% -7% 14% 20% 21% 16% 27% 0% 33% 38% 14% 15% 6% 3% 11% 4% 1% 14%

破壁机 -26% -14% -8% -4% 5% -11% -10% 0% 9% -4% -3% 2% -1% -13% -23% -32% -16% -28% -23% -30% -26% -23% -22%

电炖锅 -19% -15% -17% -18% -15% -21% -21% -19% -11% -13% -21% -9% -15% -21% -21% -29% -25% -24% -19% -11% -14% -10% -12%

搅拌机 -26% -11% -24% -16% -14% -8% -20% -23% -6% -28% -10% 12% -11% 6% 4% 8% -7% -2% -8% -3% -1% -6% -1%

煎烤机 -8% 0% -12% -9% -7% -14% -5% -3% 9% 15% -3% 8% 16% 7% 2% -15% -14% -14% -1% -9% -11% 1% 5%

电蒸锅 71% 7% -4% -9% -18% -11% 8% 27% 59% 20% 65% 66% 34% 69% 52% 38% 40% 38% 49% 43% 66% 36% 61%

空气炸锅 -42% -34% -33% -32% -20% -27% -15% -1% 3% 5% 4% 13% 28% 10% 3% 3% -1% -1% -3% 8% 1% 1% 12%

指标 品类 24M1-M2 Sep-24 Oct-24 Nov-24 Dec-24 25M1-M2 Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25 26M1-M2 Mar-26 Apr-26 May-26 Jun-26 Jul-26 Aug-26

线上零售额
YOY

电饭煲 3% 7% 27% -7% 3% 4% 7% 6% 42% 13% 18% 15% 0% -17% -9% -8% -1% 3% 0% -8% -9% -10% -6%

电磁炉 -7% -13% -4% -17% -8% 10% 3% -1% 36% 7% 21% 6% -13% -8% -3% -9% -12% -1% 3% -9% -11% -8% 1%

电压力锅 -5% 4% 13% -1% 4% 6% 10% 5% 31% 1% 7% 7% -7% -13% -10% -2% 4% 4% 3% 6% 9% 3% 5%

豆浆机 24% 8% 44% 14% 1% 17% 5% 7% 15% 33% 21% 9% 11% -16% -7% 19% -4% 13% 10% 17% 2% -1% 18%

榨汁机 -16% 14% 36% 25% 7% 14% 8% 12% 1% 7% 13% 10% 20% -17% -18% 41% 2% -11% -20% -19% -29% -23% -19%

电水壶 -11% 10% 29% 7% 1% 1% -8% -2% 11% -6% -2% -12% -8% -33% -25% -23% -18% -14% -15% -13% -10% -19% -6%

养生壶 -12% 30% 55% 25% 7% 29% 23% 25% 20% 11% 14% 7% 26% -9% 16% 39% -5% 3% -8% -10% -17% -21% -9%

破壁机 -14% -4% 32% -5% -2% 1% 4% 5% -1% -1% 4% -3% -5% -34% -23% -2% -5% -8% -10% -16% -20% -22% -15%

电炖锅 -2% 12% 12% 3% 2% 3% -10% -15% -3% -13% -6% -14% -27% -22% -13% -12% -13% -3% 2% -14% -17% -12% -12%

搅拌机 -16% 27% 49% 21% 3% 5% 7% 24% 23% 18% 15% -6% 10% -28% -24% -9% -2% -1% -15% -18% -19% -19% -14%

煎烤机 24% -12% 3% -21% -14% -15% -12% -1% 23% 6% 16% 7% -4% 2% 6% 2% 11% 20% 5% 3% 6% 0% 6%

电蒸锅 -1% 9% 55% 10% 5% 10% 12% 27% 61% 32% 40% 38% 36% -5% 5% 26% 27% 36% 27% 2% 8% 15% 18%

空气炸锅 -36% -13% 19% -2% 3% 3% 5% 15% 21% 9% 25% 32% -7% -10% 0% 8% 16% 14% 13% 8% 8% -1% 0%

仅供内部参考，请勿外传
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3.10 8月扫地机线上零售量/价分别同比-11%/-16%

图表：扫地机品牌当月线上份额同比变动 图表：扫地机品牌线上额份额 图表：扫地机品牌线上量份额

图表：扫地机线上零售量价 图表：扫地机品牌均价同比

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）
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科沃斯 小米 石头 云鲸 美的 iRobot 追觅

零售额份额
额份额同比

(pct)
零售量份额

量份额同比
(pct)

科沃斯 29.9% 2.0 28.5% 1.5

小米 11.5% 1.1 18.1% 3.3

石头 32.8% 1.2 26.0% -0.8

云鲸 8.1% -4.2 6.6% -5.0

追觅 8.0% 1.8 7.6% 3.2

美的 0.5% -0.6 0.8% -0.8

海尔 0.3% -0.3 1.0% -0.6
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仅供内部参考，请勿外传
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3.10 8月扫地机线下零售量/价分别同比+53%/-1%

图表：扫地机品牌当月线下份额同比变动 图表：扫地机品牌线下额份额 图表：扫地机品牌线下量份额

图表：扫地机线下零售量价 图表：扫地机品牌均价同比

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）
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额同比 量同比 均价同比
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科沃斯 小米 石头 惠而浦 美的 iRobot 莱克

零售额份额
额份额同比

(pct)
零售量份额

量份额同比
(pct)

科沃斯 60.5% 13.1 59.8% 11.3

小米 0.6% -0.6 0.5% -0.2

石头 20.8% -1.8 21.4% -1.3

云鲸 5.3% -2.4 5.7% -1.6

追觅 10.0% -3.7 10.2% -5.0

美的 1.0% -4.5 0.7% -3.3

海尔 0.0% 0.0 0.0% 0.0
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仅供内部参考，请勿外传
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3.10 8月洗地机线上销额同比-18%，石头份额升势延续

资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所（注：奥维线下监测口径较窄且调整较多，谨慎参考；2024年4月起线上监测口径调整，此后不含非零售/To B销售）

图表：洗地机线上销额及增速 图表：洗地机品牌零售额份额走势

图表：洗地机品牌当月零售额份额及同比 图表：洗地机品牌当月零售量份额及同比
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洗地机线上销额（亿元） 线上销额同比（右）
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3.11 26Q2投影仪线上销量/均价分别同比-31%/持平

资料来源：洛图科技，国联民生证券研究所

图表：家用智能投影季度线上销量增速 图表：家用智能投影季度线上均价及同比
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投资建议&核心报告
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4.1 投资建议&核心报告

展望后续，家电行业β低位向上，弹性可期；龙头积极挖掘海外增量、业务边界外拓，利润受益于内生控费增效、品牌势能提升、竞争压力缓解。

以白电为代表的价值龙头，股东回报多有加码，红利属性强化，“稳增长+高股息”提供估值修复基础。7月市场风格再平衡中，白电核心资产

表现突出，板块相对估值/持仓/经营均在低位，内销基数压力减轻，7~8月零售量趋势向上，而Q2海外龙头收入端表现多有改善，指示经营环

境好转，外需修复延续，内销拐点渐近。标的方面，推荐稳增长高股息的美的集团、格力电器、海尔智家、海信家电；冲击全球霸主、打开盈

利空间的海信视像、TCL电子；关注挖掘全球市场红利、出口链优质子行业龙头科沃斯、石头科技、安克创新、欧伦电气、欧圣电气等标的。

近期核心报告——

《家电行业2026H1财报综述：外销带动营收企稳，汇兑拖累盈利表现》  《九号公司：短交通+机器人，驭电而行，智能护航》

《美的集团：转型5年，C端蜕变，B端破局》   《海尔智家：空调改善空间与欧美经营杠杆》

《热浪淘金：从欧洲空调热销看出海α重估》   《海外家电财报跟踪2026年中报篇：收入多有提速，经营预期积极》

《经营筑底回升，蓝筹价值再发现——家电行业2026年中期投资策略》  《如何看FCC新规对扫地机行业影响？》 

《空调铝代铜：空间、路径和节奏》    《汇率升值，出海后势如何？》

《家电行业2026年度投资策略：藏锋以韫玉，千帆隐映来》  《成本周期中的价格、格局与盈利演绎》 

《关税的边际与边界》    《穷变通久——日韩系出海复盘》 

《手持智能影像设备专题：小巧聪颖，记录瞬间，开启影像新蓝海》  《越过山丘——复盘历史看政策后势》

《进击的小米白电——国内展望》    《彩电聚焦：挖掘升级红利，高端化助力出海》

《进击的小米白电——归因》    《韧性时代：关税周期中的挑战与底气》
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风险提示
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5.1 风险提示
1）原材料成本大幅上涨。原材料占主要家电公司营业成本80%以上，目前板块后续盈利预期建立在原材料价格总体平稳假设上，近期有色金属价格有上

行趋势，中东地缘冲突带来塑料价格及海运费风险，若后续演化为大宗价格普涨，盈利有不达预期的可能。

2）地缘及关税不确定性。当前美国关税政策仍有不确定性，欧美市场家电终端需求虽整体处于稳步恢复态势中，但仍受货币及财政政策等影响，地缘冲

突激化风险仍存，可能影响后续海外整体需求恢复及中国家电出口。
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