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⚫ 家电需求有所提升，清洁电器线上放缓、线下回暖。根据奥维W39数据，分渠道

看，传统大家电线上销量表现分化，彩电降幅由 3%扩大至 8%，冰箱增速由 9%提

升至 38%，空调增速转正，由-23%转至+16%，洗衣机增速保持 2%不变；线下多

数品类由负转正，彩电、冰箱、空调、洗衣机、油烟机分别由降幅 14%、7%、

30%、11%、19%转至增幅 1%、13%、7%、12%、4%，年累计销量仍全面下滑。

清洁电器线下明显回暖，扫地机器人由下降 11%转至增长 77%，洗地机由下降 19%

转为增长 3%；线上则表现分化，扫地机器人由降幅由 10%扩大至 12%，洗地机增

幅由 11%收窄至 4%。整体看，传统品类线上分化、线下多数回暖，清洁电器线上

放缓、线下回暖。分品牌看，黑电线上表现分化，Vidda、红米、创维和长虹保持增

长，其中红米和创维增速明显提升、长虹增速转正；白电线上空调整体回暖，华

凌、统帅和海信增长最为明显；线下空调品牌亦多数实现增长，冰箱、洗衣机品牌

表现分化。 

⚫ 核心原材料价格多数回落，原油价格环比大幅下跌。截至 2026年 9月 30日，铜、

铝、钢、塑料价格环比上周分别为-0.7%/-1.6%/-0.4%/+0.5%，年累计涨跌幅为

+8%/+0.4%/-1.6%/+28.8%；其中铜价在高位有所回落，铝价高位下跌，环比上周下

跌 1.6%，钢材价格低位维持稳定，塑料价格高位维持稳定，年累计涨幅仍保持在

28%以上。WTI原油价格报 90美元/桶，环比下跌 1.9%，年累计涨幅为 55.0%，仍

维持较高水平。 

⚫ 海运周度指数环比小幅上涨，主要航线涨跌分化。截至 2026年 9月 24日，中国出

口集装箱货运价格指数累计+60%，环比上周 1%，季度内 6%。其中美西航线年累

100%，环比上周 4%，季度内 16%；欧洲航线年累 29%，环比上周-4%，季度内-

12%；南美航线年累 216%，环比上周 0%，季度内 9%；东南亚航线年累 17%，环

比上周 9%，季度内 8%；地中海航线年累 14%，环比上周-4%，季度内-16%。 

 

 

1） 显示产业链多公司业绩超预期，行业地位和产品升级带来超额收益。相关标的：视

源股份(002841，未评级)、海信视像(600060，增持)。 

2） 板块全年节奏预计前低后高，Q2后有望逐步修复，关注 H2行业盈利改善。相关标

的：石头科技(688169，未评级)、科沃斯(603486，未评级)、海尔智家(600690，未评

级)、海信家电(000921，未评级)。 

 

 

风险提示 

以旧换新补贴政策持续性存在不确定性、原材料成本波动、宏观经济增长波动。 
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1. 家电需求有所提升，清洁电器线上放缓、线下回暖 

家电需求有所提升，清洁电器线上放缓、线下回暖。根据奥维W39数据，分渠道看，传统大家电

线上销量表现分化，彩电降幅由 3%扩大至 8%，冰箱增速由 9%提升至 38%，空调增速转正，由

-23%转至+16%，洗衣机增速保持2%不变；线下多数品类由负转正，彩电、冰箱、空调、洗衣机、

油烟机分别由降幅 14%、7%、30%、11%、19%转至增幅 1%、13%、7%、12%、4%，年累计

销量仍全面下滑。清洁电器线下明显回暖，扫地机器人由下降 11%转至增长 77%，洗地机由下降

19%转为增长 3%；线上则表现分化，扫地机器人由降幅由 10%扩大至 12%，洗地机增幅由 11%

收窄至 4%。整体看，传统品类线上分化、线下多数回暖，清洁电器线上放缓、线下回暖。分品

牌看，黑电线上表现分化，Vidda、红米、创维和长虹保持增长，其中红米和创维增速明显提升、

长虹增速转正；白电线上空调整体回暖，华凌、统帅和海信增长最为明显；线下空调品牌亦多数

实现增长，冰箱、洗衣机品牌表现分化。 

 

图 1：黑电线上下滑，线下改善，其他大家电线上线下均有所改善，清洁电器线上放缓、线下回暖 

 

数据来源：奥维数据，东方证券研究 

 

图 2：黑电线上品牌分化，Vidda、红米、创维和长虹保持增长，其中红米和创维增速明显提升、长虹增速转正 

 

品类 销量同比 销额同比
W39 W38 W37 W36 W39 W38 W37 W36

(9.21~9.27) (9.14~9.20) (9.07~9.13) (8.31~9.06) (9.21~9.27) (9.14~9.20) (9.07~9.13) (8.31~9.06)

彩电 -8% -3% -6% 7% -27% -21% -23% 0% -18% -13%

冰箱 38% 9% 4% 1% 1% -16% -13% -19% -5% -4%

空调 16% -23% -12% 1% -12% -38% -30% -16% -13% -22%

洗衣机 2% 2% 10% -6% -8% -18% -5% -17% -4% -4%

油烟机 -10% -13% -31% -2% -26% -30% -39% -11% -14% -7%

燃气灶 5% -7% -16% 6% -10% -23% -32% -4% -15% -12%

扫地机器人 -12% -10% -27% 0% -17% -19% -31% -16% -7% -10%

洗地机 4% 11% -13% 32% -12% -11% -27% 19% 1% -8%

净水器 8% 0% -12% 0% -11% -20% -28% -14% -20% -21%

W39 W38 W37 W36 W39 W38 W37 W36

(9.21~9.27) (9.14~9.20) (9.07~9.13) (8.31~9.06) (9.21~9.27) (9.14~9.20) (9.07~9.13) (8.31~9.06)

彩电 1% -14% -23% -4% 0% -19% -31% -6% -4% -11%

冰箱 13% -7% -23% 5% 13% -13% -28% 7% -4% -12%

空调 7% -30% -27% -12% 7% -33% -32% -15% -16% -20%

洗衣机 12% -11% -15% 14% 14% -18% -25% 13% -6% -13%

油烟机 4% -19% -24% 16% 0% -25% -29% 16% -17% -22%

燃气灶 -2% -16% -25% 15% -3% -22% -30% 18% -18% -25%

扫地机器人 77% -11% 10% 53% 76% -10% 5% 45% 15% 8%

洗地机 3% -19% -8% 31% 2% -16% -9% 28% 1% -2%

净水器 2% -18% -26% 1% -8% -32% -36% -6% -23% -33%

年累计

年累计

销量同比增速 销额同比增速

线上

线下

线上

销量% △份额 均价% 销量% △份额 均价% 销量% △份额 均价% 销量(万台) 销量% 份额% △份额 均价 均价%

海信 -9% 0% -20% 0% 0% -24% -8% 0% -15% 106.2 -12% 13.3% 1% 5245 9%

Vidda 2% 1% -20% 8% 1% -19% 20% 3% -14% 89.1 -22% 11.2% 0% 2490 7%

TCL -22% -2% -29% -11% -1% -25% -22% -2% -16% 97.7 -10% 12.3% 1% 4715 3%

雷鸟 -24% -1% -19% 21% 2% -16% 1% 1% -12% 68.5 -23% 8.6% -1% 2867 12%

小米 -20% -1% -21% -14% -1% -4% -51% -2% -8% 24.8 -57% 3.1% -3% 4829 10%

红米 24% 6% -10% 12% 3% -12% 22% 5% -10% 172.4 -10% 21.7% 2% 2102 0%

创维 16% 2% -20% 2% 0% -21% 25% 3% -26% 75.6 -11% 9.5% 1% 4186 8%

长虹 13% 1% -32% -14% 0% -5% -23% -1% -22% 28.5 -7% 3.6% 0% 2458 1%

线下

销量% △份额 均价% 销量% △份额 均价% 销量% △份额 均价% 销量(万台) 销量% 份额% △份额 均价 均价%

海信 -3% -1% 5% -14% 0% 1% -31% -3% -2% 43.6 -6% 28.9% -1% 7563 0%

TCL 16% 3% 0% -7% 2% -6% -18% 1% -12% 32.2 3% 21.3% 2% 5742 -7%

创维 17% 3% -7% -2% 3% -10% 1% 6% -17% 37.8 8% 25.0% 3% 5577 -13%

长虹 45% 4% 0% 17% 3% -9% 4% 3% -4% 15.9 23% 10.5% 2% 4016 -8%

小米 -48% 0% 32% -41% 0% 17% -6% 0% 42% 0.5 -55% 0.3% 0% 5062 9%

红米 -35% 0% 19% -65% -1% 25% -31% 0% 22% 0.6 -45% 0.4% 0% 2120 5%

三星 -80% -2% -5% -91% -2% 0% -90% -2% -17% 1.7 -66% 1.1% -2% 13257 -4%

海尔 -8% 0% 6% -21% 0% 2% -30% 0% -4% 4.1 12% 2.7% 0% 3537 -7%

品牌

年累计

年累计
W39 W38 W37

(9.21～9.27) (9.14～9.20) (9.07～9.13)

W39 W38 W37

(9.21～9.27) (9.14～9.20) (9.07～9.13)
品牌
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数据来源：奥维数据，东方证券研究 

 

图 3：线上空调整体回暖，华凌、统帅和海信增长最为明显 

 

数据来源：奥维数据，东方证券研究 

 

2. 核心原材料价格多数回落，原油价格环比继续下跌 

核心原材料价格多数回落，原油价格环比继续下跌。截至 2026年 9月 30日，铜、铝、钢、塑料

价格环比上周分别为-0.7%/-1.6%/-0.4%/+0.5%，年累计涨跌幅为+8%/+0.4%/-1.6%/+28.8%；其

中铜价在高位有所回落，铝价高位下跌，环比上周下跌 1.6%，钢材价格低位维持稳定，塑料价格
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高位维持稳定，年累计涨幅仍保持在 28%以上。WTI原油价格报 90美元/桶，环比下跌 1.9%，年

累计涨幅为 55.0%，仍维持较高水平。 

 

图 4：核心原材料价格多数回落，原油价格环比继续下跌 

 

数据来源：Wind，东方证券研究 

 

图 5：铜价延续高位回落，铝价高位下跌 

数据来源：Wind，东方证券研究 

 

图 6：钢材价格低位维持稳定，塑料价格高位稳定 

数据来源：Wind，东方证券研究 
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图 7：WTI 原油本周环比继续下跌，年累计涨幅有所收窄 

 数据来源：Wind，东方证券研究 

 

3. 海运周度指数环比小幅上涨，主要航线涨跌分化 

海运周度指数环比小幅上涨，主要航线涨跌分化。截至 2026年 9月 24日，中国出口集装箱货运

价格指数累计+60%，环比上周 1%，季度内 6%。其中美西航线年累 100%，环比上周 4%，季度

内 16%；欧洲航线年累 29%，环比上周-4%，季度内-12%；南美航线年累 216%，环比上周 0%，

季度内 9%；东南亚航线年累 17%，环比上周 9%，季度内 8%；地中海航线年累 14%，环比上周

-4%，季度内-16%。 

图 8：8 月中国出口集装箱货运价格指数高位小幅回落  图 9：综合指数环比小幅上涨，主要航线涨跌分化 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究  数据来源：Wind，东方证券研究 

 

4. 行业重点新闻更新 

中美“300 亿美元对等降税”。2026 年 9 月 20 日-23 日，中美双方在美国纽约和华盛顿举行第

八轮经贸磋商，就“300 亿对 300 亿”对等降税框架职责文件等达成共识。双方基于各自市场需

要和产业利益，商定了对等降税产品清单。美方将对玩具、家电、婴儿用品、厨卫用品、节日礼

物等约 300 亿美元自华进口商品降低关税。中方将对农产品、个人护理用品、医疗器械、煤炭等

约 300 亿美元自美进口商品降低关税。双方商定共同公布各自降税产品清单。后续，双方将在履
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行各自国内相关法律程序后，同步实施降税。这一安排有助于稳定中美贸易，为中国相关产品对

美出口创造较好条件，也有利于满足国内市场需求，加强双方在农产品、能源、制成品、消费品

等领域的贸易合作。 

 

新修订《再生纸浆》国家标准于 10月 1日起正式实施。新修订的《再生纸浆》（GB/T 43393—

2026）国家标准将自 2026年 10月 1日正式实施。该标准首次明确再生纸浆原料必须使用经分类

回收的纸、纸板及纸制品，严禁使用废弃生活用纸、医疗用纸等不洁原料，从源头保障再生纸浆

的卫生安全。 

 

雪祺电气股权激励。雪祺电气于 2026年 9月 28日披露《2026年股票期权激励计划（草案）》，

拟向 215 名激励对象授予股票期权 531.07 万份，约占公告日公司股本总额的 2.90%，授予方式

为一次性授予，无预留权益。行权价格为 9.78元/份，有效期最长不超过 36个月。 

 

欧普照明、安克创新分红派息。欧普照明实施 2026中期分红派息，分派方案为每 10股派发现金

红利 1 元（含税），以总股本扣除回购专户股份后的 739,055,535 股为基数，共派发现金红利约

7390.56万元（含税），本次利润分配不送股，不进行资本公积转增股本。安克创新实施 2026中

期分红派息，每 10股派发现金红利 8元（含税），以总股本 588,054,318股为基数，因可转换公

司债券转股、限制性股份归属对分配总额进行调整，调整后合计派发现金红利 4.31亿元（含税），

本次利润分配不送股，不进行资本公积转增股本。 

 

2026 海信电视秋季新品发布。9 月 23 日，海信电视召开秋季新品发布会，正式推出全新一代

RGB-Mini LED影像旗舰 U7T Pro、性能旗舰 E7S Pro+两大双 7旗舰新品，一次性落地六大行业

首发技术，从背光硬件、屏幕素质、专属画质到智能系统全方位革新。海信 U7T Pro 搭载两大行

业首发核心技术，实现画质全方位突破。行业首发玲珑真彩背光 2.0 延续红绿蓝三原色独立发光

架构，搭载最新一代玲珑真彩光芯与超聚光透镜技术，大幅提升动态画面细节表现力与小窗口画

面精细度。同时，该机型搭载行业首创真彩黑曜屏，采用真彩晶透技术，BT.2020色域达到103%，

可实现数字电影标准色域 100%覆盖，屏幕反射率为 1.28%。 

 

5. 投资建议 

1） 显示产业链多公司业绩超预期，行业地位和产品升级带来超额收益。相关标的：视源股份

(002841，未评级)、海信视像(600060，增持)。 

2） 板块全年节奏预计前低后高，Q2 后有望逐步修复，关注 H2 行业盈利改善。相关标的：石

头科技(688169，未评级)、科沃斯(603486，未评级)、海尔智家(600690，未评级)、海信家电

(000921，未评级)。 

 

6. 风险提示 

以旧换新补贴政策持续性存在不确定性、原材料成本波动、宏观经济增长波动。 
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信息披露 

就本证券研究报告中涉及开展做市业务的股票，向客户披露本公司关于该股票的情况如下： 

 

截至本报告发布之日，本公司对石头科技(688169，未评级)股票开展科创板做市业务。 

 

 

 

 

 

提请客户在阅读和使用本研究报告时充分考虑以上披露信息。 

 

 

】】、  
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分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本

研究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12个月内行业或公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准

（A 股市场基准为沪深  300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普  500 指

数）； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级 —— 由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该

股票的研究状况，未给予投资评级相关信息。 

暂停评级 —— 根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公

司存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不

确定性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该

股票给予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈

利预测及目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业

的研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研

究依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级

信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 
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事先书面协议授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、转发或公开传播本报告的全部或部分内容。不得

将报告内容作为诉讼、仲裁、传媒所引用之证明或依据，不得用于营利或用于未经允许的其它用途。 

 

经本公司事先书面协议授权刊载或转发的，被授权机构承担相关刊载或者转发责任。不得对本报告进行任何

有悖原意的引用、删节和修改。 

 

提示客户及公众投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的本公司证券研究报告，慎重使用公众媒体刊载的证

券研究报告。 

 

HeadertTabl e_Address  

东方证券研究所 

地址： 上海市中山南路 318号东方国际金融广场 26楼 

电话： 021-63325888 

传真： 021-63326786 

网址： www.dfzq.com.cn 

 东方证券股份有限公司经相关主管机关核准具备证券投资咨询业务资格，据此开展发布证券研究报告业务。 

东方证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的范围内正在或将要与本研究报告所分析的企业发展业务关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在对报告的客
观性产生影响的利益冲突，不应视本证券研究报告为作出投资决策的唯一因素。 

Tabl e_Disclai mer 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

下载日志已记录，仅供内部参考


