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全文摘要
家电行业分析师近期汇报了家电板块，特别是白电和清洁电器板块的最新数据和市场情况。尽管去年8月至9月因补贴政策收紧，数据有所下降，但今年8月，安装卡数据开始出现改善，尤其在白电板块，浓一和农爱等企业的数据呈现正增长，达到2024年水平。清洁电器销额也从大幅下降转为个位数下降，显示市场回暖。冰箱、洗衣机及空调等产品的内销和出口数据也呈现出积极态势，尤其出口市场在东南亚、欧洲和北美保持增长。分析师对家电行业的发展前景持乐观态度，认为在市场调整和政策支持下，行业有望迎来复苏和增长。

章节速览
00:00 白电板块与清洁电器行业数据改善及趋势分析
白电板块近期数据表现良好，尽管去年补贴政策导致基数下降，但今年8月已见明显改善，部分企业安装卡数据实现正增长，预计9月至12月将持续向好。二线企业亦展现环比改善趋势，行业整体呈现积极复苏迹象。

01:46 八月批发数据下滑与出口增长分析
八月批发数据中，内销下滑28%，出口增长4%，基本符合预期。考虑到去年高基数和渠道改革，批发弱于零售属正常。90月份排产持续改善。

02:54 佳通内销排产增长分析
佳通内销排产在9月后显著改善，11月预计增长40%，主要受去年低基数影响。9月排产降幅收窄至9%，与季节性因素和去年需求压力有关。当前市场增长部分由技术效应造成，终端需求改善，但天气因素对空调需求有影响。

04:21 白电行业出口回暖，内需承压
对话讨论了白电行业在2023年三季度的表现，指出出口市场回暖，尤其是空调、冰箱和洗衣机的出口均呈现增长态势，受海外补库存和终端需求增长推动。而内销市场则面临需求低迷、渠道库存压力及成本上涨等问题，导致排产下滑。此外，新兴市场需求表现良好，汇率温和及原材料价格波动对出口企业盈利空间有所改善。尽管内需承压，但出口端的积极信号为行业带来一定利好。

08:05 白酒与清洁电器行业景气度分析及未来展望
对话分析了白酒与清洁电器行业在三季度的景气度变化，指出白酒行业最困难时期已过，四季度至明年有望进入反弹趋势；清洁电器行业经历震荡下行后，预计未来渗透率将持续提升，中长期发展空间广阔。

10:35 清洁电器行业双寡头格局强化
2025年以来，清洁电器行业呈现出两极分化态势，石头和科沃斯两大品牌线上市场份额合计接近63%，形成双寡头垄断格局。产品层面，石头P20系列和科沃斯T90系列等大单品贡献显著。行业格局持续优化，预计龙头企业将通过费用控制提升盈利能力，巩固市场地位。

13:26 厨电板块销售数据与市场趋势分析
报告分析了2023年上半年厨电板块的销售数据，包括油烟机、燃气灶和洗碗机的线上线下销量变化，指出尽管传统厨电销量下滑，但线上表现亮眼，洗碗机等新品类处于渗透率提升阶段。报告还提到，厨电套餐销售在补贴退坡后回归常态，呈现高速增长。

19:18 2023年上半年厨电市场分析：品牌份额与趋势
上半年，厨电市场中，老板和方太在高端市场保持领先，美的份额显著提升，尤其在线上渠道，其油烟机销量份额超过老板。线上市场品牌集中度较低，苏泊尔、美的等品牌表现活跃。燃气灶和油烟机销量数据显示，二线品牌如万和、海尔、卡萨帝市场份额提升。老板和方太在线上市场的高均价保持竞争优势，但美的在销量和份额增长上势头强劲。

22:02 洗碗机市场格局变迁与小米崛起分析
对话讨论了洗碗机市场外资与内资品牌的竞争格局变化，指出西门子虽仍居领先地位但份额下滑，而丰沛、老板等国产品牌份额提升。线上市场中，美的领先，小米虽份额下滑但仍保持增长势头，其在厨电领域的迅猛发展不容忽视。未来将持续关注小米及其他品牌在家电市场的进展。

23:42 厨电与照明行业中期表现及下半年展望
对话讨论了厨电与照明行业上半年的财务表现，指出多数企业虽有下滑但仍保持成长，特别是照明类产品表现优于厨电。下半年，以旧换新政策将利好头部品牌，预计销售趋势前高后低，股息率提升为地产周期公司带来配置价值。推荐老板电器、华帝股份、万和电器和奥普科技等龙头公司。

25:30 八月家电出口数据与两轮车市场解读
家电出口自4月起持续改善，8月出口额同比增长5%，量同比增长0.1%，增速稳定在个位数至中个位数。空调出口尤其强劲，增速超过其他品类，预计后续增长趋势将持续。冰箱与洗衣机出口受高基数影响，增速有所回落，但排产数据显示未来有望回暖。分地区看，北美、欧洲及新兴市场出口均保持良好增长，尤其欧洲西欧国家空调需求因极端高温大幅上升。整体家电出口在关税下降与新兴市场维持高位的双重利好下，预计后续增长可期。

32:49 电动两轮车市场：监管放松与需求反弹
对话讨论了电动两轮车行业受新国标影响及监管变化下的市场动态。8月行业产量和销量下滑，但9月因监管放松、低基数效应及季节性需求增长，预计销售将显著反弹。头部品牌受压，新势力品牌如九号机和小牛凭借智能化和电摩优势持续挑战市场份额。

35:15 八月两轮车市场销售数据及品牌出海分析
八月国内两轮摩托车总销量163万台，同比增长13%，其中大排量250cc以上销量12.7万台，同比增长50%。重点公司如龙兴、春风等内外销表现亮眼，尤其在欧洲及拉美市场取得显著份额提升。预计国内品牌产品线丰富及渠道拓展将推动海外市场份额进一步增长。

发言总结
发言人1
他对家电板块进行了全面汇报，涵盖白电和清洁电器两大板块。尽管去年补贴政策导致的高基数对今年数据构成挑战，但8月数据显示市场开始环比改善，龙头企业如美的、格力、海尔等的安装卡数据增长，反映市场趋势向好。批发端虽面临较大压力，但内销和出口数据的增长基本符合预期，表明行业有积极信号。他指出，尽管内需存在压力，但出口端增长和原材料价格边际上涨为行业带来利好。展望未来，预计四季度至明年板块将进入反弹趋势，认为对白电板块的调整是短期现象，看好龙头企业的成长机遇。在清洁电器板块，虽面临周期调整和挑战，但产品渗透率持续提升，预见到龙头企业市场份额将持续增长。此外，他分享了八月家电出口正增长及两轮车板块在新国标落地后，随着监管放松和需求增加，有望迎来显著反弹的信息。总体而言，他对家电行业未来持乐观态度，强调龙头企业和出海企业的发展机遇。

问答回顾
发言人1 问：家电板块中白电板块的最新数据表现如何？
发言人1 答：白电板块整体趋势良好。龙头企业安装卡数据在经历去年8月和9月补贴政策收紧导致的下降后，今年8月份已实现接近8到10个点的增长，恢复至2024年的水平。二线企业的安装卡数据也环比改善，其中农业企业即使在去年同期增长的基础上，今年仍然实现了5%的增长。

发言人1 问：批发端的数据情况怎样？
发言人1 答：八月份批发端压力较大，内销下滑约28%，而出口则增长了4%左右。虽然部分投资人担心数据低于预期，但实际上该数据与之前预估的八月份排产下滑情况较为接近，符合预期。

发言人1 问：对于家电行业的整体形势有何看法？
发言人1 答：考虑到去年同期补贴造成的高基数效应，今年下滑符合预期，并且叠加龙头企业渠道扁平化改革的影响，批发数据弱于零售数据也是产业常识。目前排产量数据显示九月份至十月份持续改善，而终端需求也呈现明显改善态势，受到天气、季节因素及市场需求等多方面影响。

发言人1 问：出口和内销空调的具体表现如何？
发言人1 答：出口空调九月份下滑约11%，十月份和十一月份开始恢复增长，而九月份内销空调排产下滑约10%，随着季节因素及基数效应，后续有望持续改善。冰箱内销九月份排产下滑约0.5个百分点，冰箱出口九月份增长约5%，整体海外需求强劲，特别是欧洲本土产能收缩推动生产替代，北美本土供应链改善后订单转移红利减弱，新兴市场如非洲的需求延续增长态势。

发言人1 问：汇率变化对出口企业盈利有何影响？
发言人1 答：三季度以来，汇率保持相对温和状态，与上半年相比升值幅度较小，有助于一定程度上改善出口企业的盈利空间。

发言人1 问：九月份洗衣机内销排产的情况如何？九月份洗衣机出口情况怎样？
发言人1 答：九月份洗衣机内销排产下滑了1.7个百分点，主要是由于内销需求相对低迷、渠道和工业库存较高以及原材料成本压力等因素，企业采取主动收缩策略。九月份洗衣机出口大约增长了3.4个百分点，海外市场需求延续增长态势，既有海外补库存的原因，也有终端需求的融合增长。同时，原材料价格波动使得海外客户对价格较为敏感，在热销价格稳定周期中会进行备货。整体来看，大家电和小家电出口表现都相当不错。

发言人1 问：对于白电板块近期的调整有何看法？
发言人1 答：近期白电板块出现明显调整，我们认为这主要是短期红利分割的调整，与基本面关系不大。虽然内需存在压力，但出口端看到了积极改善信号。随着低基数周期的到来、原材料价格边际上涨趋缓以及海外市场需求持续复苏，预计四季度至明年板块将进入反弹趋势。

发言人1 问：清洁电器板块特别是扫地机的情况怎么样？对于后续清洁电器板块及厨房电器板块的展望是什么？
发言人1 答：清洁电器板块经历了周期性调整，其中扫地机在经历国补拉动的爆发式增长后，由于高基数和补贴边际放缓的影响，线上销售额从25年7到9月的高增长转变为同比下降。不过，在今年1月至6月期间，降幅有所收敛至个位数水平。进入618大促时有所反弹，但7、8月份补贴结束后又进入淡季，单月销售额持续下滑。国内总量短期内可能面临一定压力，但市场格局将持续出清并向双寡头格局明朗。期待随着格局优化，龙头企业能有效控制费用，从而对盈利端形成支撑。同时，汇报了厨电板块高频热度数据，线下和线上市场销量同比均有波动，其中传统厨电产品如油烟机和燃气灶的销量存在下滑情况。

发言人1 问：对于扫地机行业未来的发展趋势有何预测？
发言人1 答：行业整体的震荡下行周期已经逐步结束，即便未来有下降，降幅也可能缩减到个位数。长期来看，产品渗透率将持续提升，国内市场空间很大。从市场格局上看，石头和科沃斯形成双寡头格局，市场份额接近63%，行业集中度持续提升，而其他品牌份额显著下降，行业格局优化改善。

发言人1 问：石头和科沃斯在产品层面的表现如何？
发言人1 答：石头和科沃斯分别有明星产品PILOT max和790 pro系列支撑市场表现。石头的PILOT max单个产品的市场份额达到6.75%，P20系列合计份额接近21.7%。科沃斯的790 pro系列及T90ST90s pro系列也对整体线上市场份额贡献较大。

发言人1 问：在8月份，烟灶的销售情况如何？洗碗机的销售状况怎样？
发言人1 答：在8月份，整体烟灶销售有所回落，其中油烟机和燃气灶销量同比下滑接近十个百分点。线上渠道，油烟机同比增长3个百分点，燃气灶增长8个百分点，但环比7月份有显著改善。洗碗机上半年线下累计销售量为17万台，同比下滑5个百分点；线上销售量为77万台，占比27%。到了8月份，线下销量同比下滑2个百分点，线上则增长26%，整体表现出一定的回落趋势。

发言人1 问：一二线品牌在线下市场的表现如何？
发言人1 答：线下市场中，油烟机和燃气灶销量的前四名分别是老板、方太、美的和华帝，其中老板和方太凭借高端定位占据较大市场份额。

发言人1 问：传统酒店品类和休闲品类的销售表现如何？
发言人1 答：传统酒店品类如烟草，在2025年同期有超过10个点以上的下滑幅度，但绝对值仍高于2023年和2024年同期水平。而洗碗机休闲品类正处于渗透率提升阶段，线上销售表现亮眼，自3月以来持续保持双位数增长。

发言人1 问：厨电套餐的线上销售情况怎样？线上厨电市场的品牌格局如何？
发言人1 答：2022年整体线上厨电套餐销售额分别下滑19%和50%，补贴退坡后消费者的购买习惯回归政策落地前的套餐计划，从而拉动了厨电套餐销售的高速增长。线上市场参与玩家更多，品牌集中度相对分散。例如，燃气灶方面，苏泊尔线上销量第一，占比约14.5%，之后依次是老板、美的、方太和华帝。油烟机方面，老板和方太品牌优势明显，线上销量靠前。同时，美的在线上市场份额同比大幅提升了四个百分点以上，达到12.3%，超越了线下市场。

发言人1 问：线下厨电市场的品牌份额情况如何？
发言人1 答：线下市场中，老板和方太稳居第一梯队，市场份额领先，美的年初以来份额大幅提升，尤其在油烟机方面超过华帝。

发言人1 问：洗碗机市场中外资品牌的地位如何？
发言人1 答：洗碗机市场中，外资品牌曾占据较大优势，但近年来内资品牌如丰沛和老板持续赶超。今年1-8月份，西门子在线下仍为销量第一，但份额下滑，而线上市场中，美的销量份额达到26.6%，位居第一，超越西门子。

发言人1 问：小米在厨电行业中的表现怎样？
发言人1 答：小米在厨电行业的增长非常迅猛，尤其在2025年市场份额大幅提升，但到了2026年，多个品类市场份额出现显著下滑。尽管排名并非最靠前，但小米品牌的势能不容忽视，未来将持续关注其在家电领域的进展变化。

发言人1 问：在中报期间，厨电企业的整体表现如何？照明类企业的表现如何？
发言人1 答：上半年多数厨电企业在机会压力等因素下仍有所成长，例如老板电器和华帝股份，其收入幅度超过10%下滑，利润端则有不同幅度承压，与整个行业Q1Q2以来的平价表现相印证。照明类企业如欧普照明和奥普科技，虽受益于地产后周期属性，上半年收入整体表现优于大厨电品类，但业绩端仍面临承压。

发言人1 问：下半年家电市场的展望如何？
发言人1 答：下半年以旧换新政策延续且聚焦核心品类，将利好头部品牌，龙头份额有望进一步提升。预计全年销售呈前高后低趋势，七八月份数据已开始改善，下半年基数压力会有所缓解，在当前股息率加持下，地产和周期类公司具备较好的配置价值。

发言人1 问：推荐的家电板块企业有哪些？
发言人1 答：推荐在传统行业地位稳固的老板电器、华帝股份，以及热水器品类份额领先的万和电器；另外，在浴霸细分赛道中具有高股息属性的奥普科技。

发言人1 问：八月份家电出口数据情况如何？
发言人1 答：八月份家电出口额为人民币635亿元，同比增长5%，出口量为4.04亿元，同比增长0.1%。这是家电连续五个月实现同比正增长，但增速仍跑输行业整体大盘。从出口量额变化来看，家电出口自去年4月份以来首次增速转负，之后一年多时间维持个位数小双位数下滑，直到今年4月增速转正并稳定在小到中个位数水平。

发言人1 问：八月份家电出口增速变化的主要因素是什么？
发言人1 答：八月份家电出口增速变化主要受宏观经济形势影响，包括消费品出口整体改善、低库存带动进口回补以及前期关税导致美国消费品进口偏弱等因素。此外，家电出口增速受AI相关出口增速影响较高，特别是对美出口有望随着关税下降而改善，并叠加新兴经济体维持较高出口水平，使得家电出口有望延续较好的增长态势。

发言人1 问：后续家电出口的展望如何？
发言人1 答：从产业链排产数据看，9至11月空调出口排产同比增速分别为下降12%、增长13%和增长4%，冰箱出口排产增速分别为增长4.8%、增长3.8%和下降3.8%，洗衣机出口排产增速分别为增长3.4%、增长2.8%和增长0.8%。各地区出口也保持增长趋势，北美、欧洲及亚非拉市场均有不错表现，尽管产能转移存在，但低基数效应逐渐显现，后续对美出口有望持续增长，欧洲市场表现分化但整体仍保持较高增长。

发言人1 问：空调、冰箱和洗衣机等品类的出口表现如何？
发言人1 答：8月份，空调大类出口额同比增长24%，出口量同比增长28%，结束了15个月的疲软状态，增速超过其他品类；冰箱出口额和量增速分别是3%和3%，洗衣机出口量和额增速分别是下降1%和6%。随着基数回落和全球厄尔尼诺背景，空调出口预计进入相对不错的增长期，而冰洗品类在高基数影响下增速出现回落。

发言人1 问：8月份空调出口方面，哪些地区表现出显著增长？
发言人1 答：8月份，西欧、南欧的一些发达国家如英国、德国、法国、西班牙，空调出口增速均实现双位数以上增长。特别是对法国的出口增长翻倍以上，英国增速高达73%。这与西欧地区极端高温导致的空调需求大幅增长相吻合。

发言人1 问：两轮车中电动两轮车的市场现状如何？
发言人1 答：电动两轮车行业8月份产量下降4%，销量下滑10%，其中内销下滑8%，外销量下滑49%。由于去年新国标落地前的抢销现象，基数较高，但随着九月份新国标实施的第一个月基数回落到较低水平，行业有望恢复较高的增长。

发言人1 问：近期电动两轮车领域的监管趋势是怎样的？
发言人1 答：二季度以来，大部分地区对消费者的监管在波动中缓慢放松。尽管三季度仍有二线企业受到监管查，但整体趋势是在放宽。塑料件占比的监管难以执行，部分减限速换电池措施在一线城市也开始有所放松。头部品牌销量承压，而新势力品牌如九号和小牛凭借智能化、电动化及电摩品类优势持续挑战市场份额，预计在低基数、监管放宽及需求旺盛的背景下，销售会迎来显著反弹。

发言人1 问：燃油摩托车在国内市场的表现及出口情况如何？
发言人1 答：8月份国内两轮摩托车总销量为163万台，同比增长13%，其中内销下降4%，外销增长19%。在大排量方面，250 cc以上车型销量同比增长50%，内外销分别增长18%和76%。以龙兴和无极为例，其内外销量均有显著增长，尤其外销增速提升迅速。春风品牌在欧洲、拉美等地市场份额逐步提升，且随着新款产品的发货，销售热度上升。

发言人1 问：出口市场方面，中国摩托车品牌的表现怎样？
发言人1 答：公司产品如龙兴和春风在欧洲、拉美等海外市场取得一定成绩，尤其在西班牙、意大利、英国、法国、阿根廷、哥伦比亚等地占据领先或提升份额。随着产品线的丰富和渠道拓展，国内摩托车品牌在海外市场提升空间大，看好其出海的快速增长。

