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 投资建议：重点推荐白电，同时关注出海。2024年1-7月， 家电（中信）板块涨跌幅为+9.42%（排名第三），高股息+业绩预期上修支撑股价的强

力表现。（1）白电业绩稳健，股息率高，配置价值凸显。白电龙头的业绩增长由多因素决定（更新需求、利润留存、海外业务、 产品升级），房

地产竣工对于业绩的影响有限；白电龙头的动态股息率在5%以上，明显高于10年期美债/中债收益率，当前对内外资的吸引力都较强，持续看好白

电龙头估值修复。（2）空调行业延续景气。国内渠道库存水位偏低、一线厂商增长稳健，预计下半年以旧换新政策落地能够有效拉动内销。（3） 

外销景气度高，建议关注出海方向。23H2、24H1家电出口金额分别同比+13%、+16%，估计下半年出口延续增长趋势，看好品牌出海方向（建议

关注海信视像、石头科技、科沃斯）。 

 行情复盘&外部环境：成本同比略有提升，静待国内地产及海外市场边际向好。23年全年及24年1-7月家电行业跑赢沪深300大盘，地产复苏、消费

回暖是催化因素。行业的外部经营环境：（1）成本红利：2024年7月，冷轧板、铜、铝、塑料（ABS）价格分别同比-10%、+13%、+8%、+16%，

成本红利收敛，同时考虑到原材料价格相对平稳以及家电龙头的顺价能力，预计2024年是原材料影响偏中性的一年。（2）地产复苏：2024年1-6

月新房销售市场尚未回稳，1-6月全国商品房销售面积累计同比-19.0%，1-6月房地产竣工面积累计同比-21.8%。（3）海外市场：美国耐用消费品

库存高，家电零售韧性高主要系居民超额储蓄仍有半年左右消耗过程，考虑到美国房地产贷款利率有所下行，市场预期美国房地产基本面有上修可

能，建议关注耐用品去库节奏以及结构性补库机会。 

 白电（超配）：空调周期持续性或超预期，建议重点关注。（1）国内：24年1-6月空调行业内销出货同比+5.0%，6月内销出货量同比下滑。空调

周期的持续性或超预期（渠道低库存+以旧换新政策落地），建议重点关注。空调价格方面，线上24年6月格力均价3260元/台（同比-9.9%），美

的均价2909元/台（同比-13.6%），线下6月格力/美的零售均价同比-1.5%/-7.6%。冰箱需求延续稳健增长趋势，洗衣机需求回落，1-6月冰箱/洗

衣机行业内销出货同比+4%/+2%，冰洗需求以更新为主且高端化趋势明显，居民消费意愿恢复后冰洗需求的复苏会更明显。（2）海外：24年1-6

月空调行业出口同比+30%，海外需求24H1延续增长趋势。整体来看，白电的估值水平是消费品中最低的子行业之一，其业绩稳定性以及宏观因子

催化将推动估值中枢向上回归，建议超配白电，推荐美的集团（24年净利润增长预期如上修会带来股价弹性），建议关注格力电器（低估值高股息，

国内经济复苏的弹性最大）、海尔智家（股价向上的动力来自海外β见底回升） 。 
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核心结论：白电外销延续高增，以旧换新拉动内销 
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核心结论：白电外销延续高增，以旧换新拉动内销 

 大厨电（标配）：基本面仍在筑底，关注地产销售低迷带来的估值变化。2024年6月，油烟机行业全渠道零售额同比-25.6%，销售同比下

滑；集成灶行业全渠道零售额同比-26.4%，其中线上/线下销售额同比-54.8%/-19.5%。大厨电特别是油烟机领域的良好发展或受房地产竣

工数据推动，关注地产数据低迷带来的估值变化，推荐老板电器，建议关注亿田智能、火星人。 

 厨房小家电（标配）：行业整体偏弱，美的表现突出。2023Q4厨房小家电行业线上销售额同比-21%，行业整体偏弱，其中美的、九阳、

苏泊尔、小熊销额同比-5%/-27%/-26%/-30%。美的表现突出，销额优于行业平均。九阳股份静态数据较弱，新管理层到位后正在更新产

品和渠道。苏泊尔线上渠道改革效果显著，外销去库存已完成，核心观测点是补库持续性/海外需求延续性。消费回补会逐步传导至强可选

属性的厨房小家电板块，建议关注可选消费复苏进度，推荐小熊电器，建议关注苏泊尔。 

 清洁电器（标配）：参与者利润诉求变强，竞争环境有望改善。1）扫地机方面，24年4月以来行业龙头密集推新，通过新款拉高客单价+老

款降价的方式，科沃斯、石头均补齐各价格带产品矩阵，形成3000/4000/5000元价格带系列产品应对行业竞争。 2024Q2扫地机行业线上

销售额同比+18% ，保持增长趋势（行业23Q4、24Q1销额同比分别为+17%、+36%）。进入2024年，科沃斯在通过老款降价的方式应对

石头P10 3000元价格带的基础上，主动补齐T30系列（3000元价格带）新机型进行防御，并推出T30 PRO 、X20S往中高端价格带扩张产品

矩阵；追觅在23年均价及份额双提升并成功守住高端份额，在24年有望争取低价格带份额；石头则在完整产品矩阵的基础上进行防御并有

可能往2500元价格带扩张产品矩阵。2）洗地机方面，23年9月以来添可经营变化较大，通过芙万2.0/3.0系列降价+全功能产品推新（芙万

CHORUS PRO AIR/芙万WIPER PRO）。2024Q2洗地机行业销售额同比-4%，行业均价下滑明显，但随着添可主动降价至2302元，头部品

牌均价差距进一步缩小，加之追觅、海尔等品牌不再追随添可降价，行业均价预计企稳，24Q2开始竞争趋缓。考虑到相关股票估值较低，

同时清洁电器赛道的长期增长潜力仍然较高，推荐石头科技，建议关注科沃斯。 

 黑电&智能微投（标配）：彩电出口高景气，智能微投景气度短期承压。彩电方面，24年6月行业销量同比+2%，其中内销同比-7%，外销

同比+5%。竞争格局方面，线上海信销售额份额继续保持，线下海信表现一贯强势。智能微投行业增长萎缩，LCD投影和激光产品热销。

2023Q4智能微投行业销售额同比为-31%，其中极米、坚果、峰米、当贝销额分别同比-29%/-93%/-79%/-27%。极米在3000元以下投影市

场面临LCD投影的激烈竞争，销售面临较大压力。海信系公司股权激励充分，业绩兑现度高，建议关注受益竞争格局改善+面板价格下行的

彩电龙头海信视像，同时关注智能微投的长期渗透率提升（极米科技）。 

 风险提示：宏观经济不及预期，地产销售不及预期，人民币升值超预期，原材料涨价超预期。 
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重点公司盈利预测 
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证券代码 证券简称 
总市值 

（亿元） 

2024年 

归母净利润预测 

（亿元） 

2025年 

归母净利润预测 

（亿元） 

2024年PE

（倍） 

2025年PE

（倍） 

CAGR3 

（2023年-2026年） 

PE/G 

（G=CAGR3；

PE=2024年PE） 

000333.SZ 美的集团 4,453.8 377.2 417.5 12 11 10.8% 1.1 

600690.SH 海尔智家 2,391.3 191.5 217.6 12 11 13.7% 0.9 

000651.SZ 格力电器 2,253.7 314.6 341.9 7 7 8.5% 0.8 

688169.SH 石头科技 234.3 14.0 16.8 17 14 47.8% 0.4 

002032.SZ 苏泊尔 414.0 25.3 30.0 16 14 20.0% 0.8 

603486.SH 科沃斯 402.6 23.7 25.9 17 16 9.0% 1.9 

002508.SZ 老板电器 204.7 19.0 21.0 11 10 10.2% 1.1 

002959.SZ 小熊电器 46.2 1.8 2.7 26 17 41.3% 0.6 

002242.SZ 九阳股份 58.8 3.0 3.2 20 18 12.8% 1.5 

300894.SZ 火星人 82.1 4.7 5.4 17 15 15.4% 1.1 

688696.SH 极米科技 76.0 5.0 5.6 15 14 12.2% 1.3 

300911.SZ 亿田智能 31.1 2.0 2.1 16 15 8.7% 1.8 

 

 

资料来源：ifind，光大证券研究所，盈利预测为ifind一致预期，截至2024年7月31日 

表1：重点公司盈利预测 
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5、风险提示 

1、板块行情：1-7月家电板块表现优于市场 
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 板块表现：2024年1-7月家电板块表现优于市场。2024年1-7月，家电行业上涨9.42%，位列30个中信一级行业第3位，同期沪深300、中小综指、

创业板综指表现分别为0.32%、-12.24%、-15.54%。从中信家电细分板块来看， 2024年1-7月，白色家电上涨23.97%，黑色家电下跌12.91%，

厨房电器下跌2.05%，小家电下跌12.51% ，照明电工及其他行业下跌24.11%。  

 2024年7月家电板块表现差于沪深300、中小综指以及创业板综指。 2024年7月（截至7月31日），中信家电行业下跌1.24%，位列30个中信一级

行业第21位，同期沪深300、中小综指、创业板综指表现分别为-0.57%、-0.25%、+0.10%。从中信家电细分板块来看，2024年7月，白色家电

行业下跌0.69%，照明电工及其他行业下跌2.87%，小家电上涨0.38%，厨房电器上涨0.03%，黑色家电下跌5.61%。  

图1：中信家电细分行业24年至今涨跌幅（%） 图2：中信一级行业24年7月涨跌幅（%） 

资料来源：ifinD，光大证券研究所；截至2024年7月31日 

1.1 行情复盘：2024年1-7月家电板块表现优于市场 
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5、风险提示 

1、板块行情：1-7月家电板块表现优于市场 
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2.1 原材料成本同比略有增长 

图3：冷轧板价格（元/吨） 图4：长江有色市场平均铜价（元/吨） 图6：塑料（ABS）价格（元/吨） 图5：长江有色市场平均铝价（元/吨） 

 原材料成本同比略有增长。家用电器的核心原材料（冷轧板、铜、铝、塑料（ABS））的价格自22年6月开始同比持续回落到23年6月。考虑报

表端滞后原材料变动一个季度，成本红利自22Q3开始体现在报表中，并延续至23Q3，22Q3-23Q3成本红利比较明显，预计24年成本红利会收敛

甚至不排除对利润率产生负向贡献的可能。具体数据看，2024年7月冷轧板、铜、铝、塑料（ABS）价格分别同比-10%、+13%、+8%、+16%。 

 

 

资料来源：ifind，光大证券研究所，数据截至2024年7月26日 
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2.1 原材料成本同比略有增长 

图7：空调的价格和成本增速对比 图8：冰箱的价格和成本增速对比 图9：洗衣机的价格和成本增速对比 图10：油烟机的价格和成本增速对比 

 核心品类竞争格局较好，下游顺价能力有效平滑成本影响。从空冰洗、油烟机核心品类来看，成本红利从22Q2开始一直延续至23Q2。因

22Q4各类原材料成本同比降幅较大，23Q3原材料成本同比波动收窄甚至略有抬升，考虑到成本红利传递到报表端有一定滞后效应，23Q3上

市公司仍享受原材料成本下探的红利，成本红利从23Q4开始收敛，24Q2成本红利消失，考虑到核心品类竞争格局较好，公司自身通过套期

保值及向下游顺延成本的能力较强，预计原材料成本上涨不会对核心品类上市公司盈利中枢造成影响。 

资料来源：ifinD，奥维云网，光大证券研究所，数据截至2024年6月30日；注：均为同比增速 
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请务必参阅正文之后的重要声明 

2.2 地产：新房销售面积下跌收窄，供给侧降幅扩大 

 6月新房销售面积同比下跌收窄，供给侧降幅扩大。1-6月新房销售市场尚未回稳，1-6月全国商品房销售面积累计同比

-19.0%，6月同比-19.49%。1-6月房地产竣工面积累计同比-21.8%，6月同比-29.7%。高频数据显示，2024年6月，

30大中城市中，一/二/三线城市商品房单月销售面积同比增速分别为-15%/-34%/-18%。 

资料来源：Ifind，光大证券研究所；截至2024年6月 

10 

图11：房地产销售面积与竣工面积月度同比（%） 图12：30大中城市商品房周度销售面积（万平方米） 

资料来源：ifind，光大证券研究所；2024年7月（截至7月28日） 
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请务必参阅正文之后的重要声明 

2.2 地产：二手房交易价格环比下降，经济复苏趋缓 

 6月份二手房销售价格环比下降。6月份70个大中城市中，二手住宅销售价格环比上涨城市1个，有69城二手房价下跌。二

手房市场下行压力延续，供需之间的不平衡加剧，房价上涨动力削弱。此外，新房市场分流作用下，二手房低价出售情绪

增长。 

11 

图13：70城二手房价格环比变动情况（个） 表2：2024年6-7月部分城市地产政策一览 

资料来源：澎湃新闻网，各地政府官网，光大证券研究所 
资料来源：国家统计局，光大证券研究所；截至2024年6月 

日期 政策主体 主要内容 

7月9日 浙江宁波 

浙江省宁波市住房和城乡建设局发布通知，将在执行落实国家有关部门已发布的政策基础
上，调整个人住房公积金贷款政策、个人住房贷款套数认定标准、延长购房补贴政策等。
买首套住房公积金贷款首付比例最低20%，二套住房首付最低25%。 

7月8日 云南昆明 

印发《关于优化昆明市房地产市场平稳健康发展政策措施的通知》，新规包含优化供给结
构、加强项目规划服务、提升要素保障质效、推动存量住房去化等5个方面，共25条主要
措施。原则上暂停新的商业办公用地供应，支持发展低层高品质住宅 

6月25日 江苏苏州 

苏州市公安局发布通知，在苏州市行政区域内实际居住的非苏州户籍人员，符合下列条件
之一的，可以申请户口迁入拥有或者购买的住房，其配偶、未婚子女、父母（超过法定退
休年龄或者已办理退休手续）可以申请办理户口随迁。 

6月25日 山东青岛 

通知提出，支持开发企业实施“以旧换新”。制定公开“以旧换新”方案。开发企业制定“以旧
换新”实施方案并公布，明确收购房源条件、范围、估价方式和实施流程，并告知“以旧换
新”项目所在地的住房建设主管部门。支持国有平台公司参与住房“以旧换新”，收购存量房
用作保障房等用途。 

6月18日 江苏苏州 

发布《关于优化住房公积金贷款家庭住房套数认定标准的通知》，满足缴存人刚性和多样
化改善性住房需求。所购住房所在县（市）区仅有1套住房且已挂牌出售，公积金贷款认定
为购买首套房。使用住房公积金贷款购买新建二星级及以上居住类绿色建筑的，贷款额度
在可贷额度基础上上浮20%。 

6月5日 河南郑州 

印发《郑州住房公积金管理中心关于住房公积金提取和贷款有关事项的通知》，调整部分
住房公积金提取和贷款政策。提高首次和首套房贷款额度。家庭首次使用住房公积金贷款
或购买首套自住住房的，住房公积金贷款最高限额为120万元，执行首套住房公积金贷款
利率。 
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请务必参阅正文之后的重要声明 

 总量：成屋销售持续承压，家电零售额上升。2024年6月美国成屋销售量同比为-5%，环比为-5%，房贷利率较23H2相比有所下降是销售量稳
定的主要因素。历史上成屋销售数据弱领先于家电零售，2024年5月美国家电零售金额同比+3.58%，剔除价格因素后同比+0.58%。 

 结构：商品消费占比仍有回归空间。24Q2美国商品消费占个人消费支出的比例为34.61%，相距21Q2的高点下降1.60pcts，仍高于疫情前水平
（33%左右）。另一方面，24Q2耐用品支出占商品消费支出的比例达37.89%，虽不足21Q1高点的水平，但仍高于疫情前（34%左右）。因
此从结构上看，美国耐用品消费支出（家电、汽车等）仍会经历一段时间的退潮期。 

2.3 美国市场：成屋销售略有承压，耐用消费品支出仍处于退潮期 

图14：美国成屋销量、成屋库存及房贷利率 

 

图15：美国家电零售同比 

资料来源：ifind，wind，光大证券研究所；美国房地产销售数据截至2024年6月；美国家电零售数据截至2024年5月；   美国个人消费支出结构数据截至2024年6月 12 

表3：美国个人消费支出结构 

美国：季度：

占比 % 

个人消费支出:

商品 

个人消费支出:

服务 

个人消费支

出:商品:耐

用品 

个人消费支出:

商品:非耐用

品 

2Q19 32.39% 67.61% 34.40% 65.60% 

3Q19 32.52% 67.48% 34.69% 65.31% 

4Q19 32.46% 67.54% 35.01% 64.99% 

1Q20 32.83% 67.17% 33.66% 66.34% 

2Q20 35.07% 64.93% 34.40% 65.60% 

3Q20 35.73% 64.27% 36.85% 63.15% 

4Q20 35.53% 64.47% 37.07% 62.93% 

1Q21 36.12% 63.88% 37.97% 62.03% 

2Q21 36.21% 63.79% 37.94% 62.06% 

3Q21 35.19% 64.81% 36.35% 63.65% 

4Q21 35.32% 64.68% 36.81% 63.19% 

1Q22 35.21% 64.79% 37.05% 62.95% 

2Q22 35.01% 64.99% 37.00% 63.00% 

3Q22 34.81% 65.19% 37.15% 62.85% 

4Q22 34.71% 65.29% 37.06% 62.94% 

1Q23 34.82% 65.18% 37.80% 62.20% 

2Q23 34.79% 65.21% 37.73% 62.27% 

3Q23 34.93% 65.07% 37.89% 62.11% 

4Q23 34.91% 65.09% 37.91% 62.09% 

1Q24 34.66% 65.34% 37.83% 62.17% 

2Q24 34.61% 65.39% 37.89% 62.11% 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

0

100

200

300

400

500

600

700

800

1
9

9
9

-0
2

2
0

0
0

-0
2

2
0

0
1

-0
2

2
0

0
2

-0
2

2
0

0
3

-0
2

2
0

0
4

-0
2

2
0

0
5

-0
2

2
0

0
6

-0
2

2
0

0
7

-0
2

2
0

0
8

-0
2

2
0

0
9

-0
2

2
0

1
0

-0
2

2
0

1
1

-0
2

2
0

1
2

-0
2

2
0

1
3

-0
2

2
0

1
4

-0
2

2
0

1
5

-0
2

2
0

1
6

-0
2

2
0

1
7

-0
2

2
0

1
8

-0
2

2
0

1
9

-0
2

2
0

2
0

-0
2

2
0

2
1

-0
2

2
0

2
2

-0
2

2
0

2
3

-0
2

2
0

2
4

-0
2

（%） （万套） 

美国:成屋销量:季调:折年数 

美国:成屋库存量 

美国:30年期抵押贷款固定利率:月:平均值 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

2
0

1
9

0
1

2
0

1
9

0
4

2
0

1
9

0
7

2
0

1
9

1
0

2
0

2
0

0
1

2
0

2
0

0
4

2
0

2
0

0
7

2
0

2
0

1
0

2
0

2
1

0
1

2
0

2
1

0
4

2
0

2
1

0
7

2
0

2
1

1
0

2
0

2
2

0
1

2
0

2
2

0
4

2
0

2
2

0
7

2
0

2
2

1
0

2
0

2
3

0
1

2
0

2
3

0
4

2
0

2
3

0
7

2
0

2
3

1
0

2
0

2
4

0
1

2
0

2
4

0
4

美国家电零售额同比 美国家电零售额同比（CPI调整） 



请务必参阅正文之后的重要声明 

 库存绝对量：批发商库存增长高于零售商。2024年5月美国耐用品批发商库存同比+1.9%，环比+0.55%；零售商库存同比-3.5%，环比
+0.22%。从同比角度看，批发商的库存压力大于零售商，这可能因为零售商主动降低销售预期从而备货较少。 

 库存/销售比：批发商和零售商库销比都较疫情阶段的高点回落，零售商库销比基本回到疫情前正常水位。24年5月美国零售商库销比为1.60，
环比略微下降（4月零售商库销比为1.62） ；批发商库销比为1.17（4月批发商库销比为1.22），环比略微下降。零售商：1）疫情前零售商的
库销比在1.5-1.6；2）2020年初第一波疫情冲击后库销比飙升至2以上，但随着财政补贴+居家消费，该比值在20年中至21年中大幅回落至1.3左
右；3）21年中-22年中库销比一路上扬，22年6月达到峰值1.73后总体开始回落，至23年10月为1.56；整体看零售商的库存水位良性，已经恢
复到疫情前正常水平。批发商： 1）疫情前批发商的库销比常年在1.0-1.2水平波动；2）22年5月以后批发商库存压力增大，库销比突破了1.2并
在22年11月触及高点1.4（财政补贴退出，居民消费回落），此后库销比开始小幅回落但整体仍然高于疫情前正常水平，显示去库已经开始但渠
道库存仍高。 

 

 

2.4 美国市场：耐用品去库在途，零售商去库进度快于批发商 

资料来源：U.S. Census Bureau，光大证券研究所；美国库销比数据截至2024年5月；美国零售商、批发商库存数据截至2024年5月 13 

图16：美国批发商和零售商库存金额变化（百万美元） 图17：美国批发商和零售商库存同比变化 图18：美国家电/家居/消费电子库销比（季调） 
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 零售交易量：通胀对非食品消费的挤出效应收敛。数据显示，2024年5月欧元区20国零售交易额（非食品）同比+1.2%；剔除通胀因素5月
欧元区20国零售交易量（非食品）同比+0.7%，高通胀对消费品的挤出效应较2月减弱，较22年能源危机整体大幅收敛。 

 部分欧洲国家非食品消费复苏。分国家看，5月部分重点经济体的非食品零售量同比上升（其中意大利、芬兰负增长）。 

 

2.5 欧洲市场：通胀对非食品消费的挤出效应收敛 

图19：欧元区零售交易（非食品）季调同比(%) 表4：欧元区国家零售交易（非食品）季调同比(%) 

资料来源：欧盟统计局，光大证券研究所 
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零售额指数同比 零售额（剔除通胀）指数同比 TIME 2023/02 2023/03 2023/04 2023/05 2023/06 2023/07 2023/08 2023/09 2023/10 2023/11 2023/12 2024/01 2024/02 2024/03 2024/04 2024/05 

European Union -

 27 countries (from 2020) -1.2 -2.3 -1.6 -1.9 0.4 0.8 -0.1 -3.4 0.2 -0.2 0.4 -0.5 1.1 1.7 0.1 0.9 

European Union -

 28 countries (2013-2020) : : : : : : : : : : : :         
Euro area -

 19 countries  (2015-2022) -1 -1.5 -1.3 -1.5 0.7 1.2 0.1 -3.5 0 -0.4 0.1 -0.7 0.7 0.7 1.2 0.6 

Spain 10.6 24.6 16.6 14.7 16.3 18.2 17.6 15.9 12.8 14.3 9.5 1.6 3.6 2.2 1.2 1.6 

France 1.3 0.4 0.5 -0.8 0.7 4.9 0.1 -2.6 -0.6 -0.2 1.4 -2.4 2.0 2.3 2.5 1.2 

Italy -2.3 -1.6 -3.2 -6 -2.6 -3.7 -3.9 -6.2 -4.3 -2 -2.6 -2.6 0.8 -1.6 -0.6 -1.1 

Netherlands -2.8 -7.4 -4.9 -6.8 -1.3 -3.2 -1.4 -4.1 0.7 -0.4 2.6 3.1 4.6 6.8 4.9 6.6 

Finland -1.7 -6.5 -3.6 -3.1 -6 -3.2 -3.9 -6.6 -2.8 -2.8 0.3 -5.5 -4.3 0.7 -5.7 -0.2 

Sweden -8.6 -12.8 -9.3 -8.4 -7.1 -4.3 -3.4 -8.8 -2.8 -2.8 -4.5 -1.8 -1.4 0.5 -1.9 0.1 

Norway -1.7 -7.9 -7.1 -3.6 -3.5 -1.2 -2.3 -4 -2 -0.9 -0.6 -0.4 -0.3 2.9 2.1 5.3 

Switzerland 1.3 -0.7 -3.3 -2 1 -2.2 -2.3 -1.7 0.9 3.1 -0.7 1.9 1.0 -1.6 4.1 1.4 
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2、经营环境：商品房销售面积同比回落，需求侧复苏趋缓
    

3、行业基本面：空调延续景气度趋势 

4、投资建议：估值处于合理位置，适宜布局 
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5、风险提示 

1、板块行情：1-7月家电板块表现优于市场 

 



请务必参阅正文之后的重要声明 

3.1 空调出货：内销略有承压，外销延续高增 

空调销售：6月销量1894万台，同比增长3.6%，累计同比+16%。 

内销方面：6月内销出货量1057万台，同比下滑16%，累计同比+5%。消费偏弱，渠道库存有所提升，叠加华东华南雨水较多，出现旺季不旺。 

外销方面：6月外销出货量837万台，同比增长46%，累计同比+30%。国内产能出口具有更强的成本优势，叠加东南亚和中东等市场增长加速以及美国去库存周期基本
结束，出口热潮持续。 

内销格局：6月美的、格力、海尔内销份额同比-1.7/-0.6/+0.8pcts，奥克斯等二线厂商份额增减不一。 

16 资料来源：产业在线，光大证券研究所 

表5：空调产销数据 表6：空调外销出货 表7：空调内销出货 

量值单位：万台 
量值单位：万台 量值单位：万台 

整体 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

1产量 1839  4.6% 11254  16% 

2销量 1894  3.6% 11347  16% 

3出口 837  46% 5261  30% 

4内销 1057  -16% 6087  5% 

5在库 1617  -10% 1617  -10% 

6产销率 103.0% -1% 100.8% 0% 

7内销比重 55.8% -19% 53.6% -9% 

出口 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

美的 250  43% 1740  32% 

TCL 135  69% 825  50% 

格力 120  20% 703  10% 

海信 95  90% 587  41% 

出口份额 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

占有率 增幅（pct） 占有率 增幅（pct） 

美的 29.9% -0.7  33.1% 0.4  

TCL 16.1% 2.2  15.7% 2.1  

格力 14.3% -3.1  13.4% -2.4  

海信 11.3% 2.6  11.2% 0.9  

内销 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

美的 285  -21% 1685  -2% 

格力 280  -18% 1560  -3% 

海尔 130  -10% 751  13% 

奥克斯 100  -4% 535  29% 

内销份额 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

占有率 增幅（pct） 占有率 增幅（pct） 

美的 27.0% -1.7  27.7% -2.2  

格力 26.5% -0.6  25.6% -2.2  

海尔 12.3% 0.8  12.3% 0.8  

奥克斯 9.5% 1.2  8.8% 1.6  
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3.1 空调零售：6月终端零售端整体偏弱 

资料来源：奥维云网，光大证券研究所，数据截至2024年6月 

17 

图20：空调行业零售量推总同比 图21：空调行业零售额推总同比 

6月终端零售端整体偏弱，零售额方面线上降幅高于线下。终端方面，2024年6月空调销售额同比明显下滑，线上、线下量额同比均下滑，量上

线下滑幅度更大，额上则线上降幅更大。奥维云网推总数据显示，6月空调全渠道零售量/额同比-18.6%/-24.8% 。6月线上零售量725.7万台

（同比-21.5%），零售额194.3亿元（同比-31.4%）；线下零售量340.9万台（同比-49.7%），零售额129.7亿元（同比-11.9%）。 

资料来源：奥维云网，光大证券研究所，数据截至2024年6月 
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3.1 价格&格局：6月一线厂商份额下滑 

空调均价：线上方面，2024年6月格力均价3260元/台，同比-9.9%；美的均价2909元/台，同比-13.6%。线下方面，6月格力/美的零售均价同比-1.5%/ -7.6%。龙头诉诸利

润+成本上行，近两年空调均价呈现上行趋势，以美的为例，2020-2023年其线上产品均价分别为2567/3079/3269/3529元/台，同期线下均价分别为3355/3627/4123/4403

元台。 

差价水平：6月，“格力-美的”线上、线下差价分别为+351/+451元，线上差价环比变小、线下差价环比变大。2020年平均差价线上、线下分别为+566/+558元，2021年平

均差价线上、线下分别为+491/+599元， 2022年平均差价线上、线下分别为+451/+459元，2023年平均差价线上、线下分别为+228/+276元。 

市场份额：6月美的、格力、海尔线下销售额份额分别同比-1.0/-2.0/-4.2pcts，线上销售额份额分别同比-7.3/-1.1/-7.2pcts。 
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资料来源：奥维云网，光大证券研究所，数据截至2024年6月 

图22：空调线上零售均价同比 

图23：空调线下零售均价同比 

表8：空调零售市场份额 
线下销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

美的2019 26.5% 26.4% 33.5% 21.6% 28.8% 28.5% 28.6% 29.0% 26.3% 33.0% 31.0% 31.3% 

美的2020 34.4% 40.1% 38.4% 29.5% 34.9% 34.4% 32.0% 32.4% 38.0% 38.3% 36.3% 34.1% 

美的2021 36.3% 38.1% 41.8% 29.7% 34.0% 36.7% 32.2% 32.1% 37.8% 39.1% 38.4% 31.4% 

美的2022 35.3% 31.5% 38.8% 25.8% 31.6% 36.0% 32.3% 30.8% 34.2% 33.0% 35.9% 32.1% 

美的2023 33.9% 31.1% 49.0% 26.8% 31.0% 34.9% 29.5% 31.5% 38.2% 32.0% 35.0% 31.4% 

美的2024 38.1% 32.4% 45.4% 24.3%  34.6% 33.9%         

格力2019 35.6% 29.4% 36.9% 46.6% 31.5% 32.0% 29.7% 29.4% 44.9% 36.6% 46.9% 41.5% 

格力2020 35.9% 24.1% 32.3% 46.3% 33.0% 32.9% 31.7% 31.3% 34.9% 34.5% 14.7% 38.3% 

格力2021 34.1% 24.7% 33.5% 43.7% 32.9% 31.9% 29.9% 28.0% 33.6% 34.1% 35.1% 37.3% 

格力2022 34.6% 30.4% 32.8% 44.3% 32.6% 30.6% 29.7% 29.3% 34.3% 35.3% 35.9% 36.4% 

格力2023 34.5% 30.5% 27.9% 41.9% 32.4% 29.4% 29.8% 31.9% 31.4% 38.1% 34.8% 35.5% 

格力2024 30.3% 28.4% 26.5% 41.6%  27.2% 27.4%         

海尔2019 10.6% 10.3% 11.2% 9.2% 10.6% 10.0% 12.3% 13.9% 9.2% 11.4% 8.5% 11.0% 

海尔2020 12.3% 20.0% 13.8% 11.0% 11.7% 13.6% 15.2% 15.6% 10.3% 12.4% 14.0% 12.6% 

海尔2021 13.7% 18.5% 13.4% 12.0% 13.3% 13.9% 18.0% 21.8% 12.1% 13.2% 12.3% 14.6% 

海尔2022 15.0% 16.3% 17.1% 15.1% 18.1% 15.7% 18.2% 21.0% 13.3% 15.2% 12.9% 13.6% 

海尔2023 14.4% 18.7% 11.5% 13.7% 15.2% 16.3% 17.8% 15.7% 10.9% 13.0% 12.1% 12.2% 

海尔2024 11.8% 16.2% 12.3% 8.9%  12.0% 12.1%       

线上销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

美的2019 30.1% 35.7% 30.4% 32.1% 29.0% 27.6% 28.4% 29.3% 30.3% 33.4% 34.5% 36.0% 

美的2020 40.3% 45.8% 45.4% 41.9% 35.7% 32.8% 29.8% 28.0% 39.8% 37.4% 29.5% 31.4% 

美的2021 32.1% 27.6% 34.9% 35.7% 38.3% 30.6% 22.7% 21.8% 28.1% 30.0% 29.2% 25.5% 

美的2022 36.3% 46.3% 30.4% 27.6% 29.0% 28.3% 22.9% 25.4% 27.0% 30.4% 27.9% 24.6% 

美的2023 31.7% 32.8% 31.4% 29.1% 29.4% 29.1% 21.6% 27.0% 27.6% 27.8% 28.3% 22.6% 

美的2024 45.0% 36.7% 34.4% 23.6% 21.8% 21.8%       

格力2019 21.6% 19.1% 16.4% 19.6% 16.9% 19.5% 21.4% 20.9% 22.6% 21.9% 35.5% 33.9% 

格力2020 22.4% 15.8% 25.0% 29.2% 28.4% 31.9% 27.9% 27.0% 25.7% 26.3% 32.7% 29.6% 

格力2021 28.5% 20.2% 32.6% 26.8% 27.1% 32.4% 33.1% 35.5% 33.2% 34.9% 32.4% 33.1% 

格力2022 28.6% 21.8% 27.4% 31.3% 26.7% 27.4% 28.9% 27.7% 31.6% 31.1% 34.4% 33.6% 

格力2023 32.3% 26.5% 27.5% 28.9% 28.3% 26.6% 27.0% 27.1% 26.8% 29.8% 31.1% 35.9% 

格力2024 21.6% 24.0% 24.1% 26.3% 25.2% 25.5%       

海尔2019 5.1% 5.6% 6.3% 6.7% 6.8% 7.0% 6.5% 6.8% 8.1% 8.5% 7.1% 8.3% 

海尔2020 11.6% 18.4% 10.1% 9.3% 10.0% 11.8% 9.9% 8.7% 7.7% 11.6% 11.0% 11.3% 

海尔2021 12.9% 26.3% 9.9% 11.4% 7.4% 10.2% 12.5% 11.7% 10.1% 10.6% 10.5% 11.7% 

海尔2022 9.9% 11.8% 18.2% 12.5% 11.2% 11.7% 13.9% 12.1% 11.0% 9.9% 9.5% 12.7% 

海尔2023 11.0% 17.6% 13.6% 12.1% 11.1% 12.2% 11.3% 9.7% 9.0% 9.5% 9.5% 9.9% 

海尔2024 8.5% 17.0% 12.5% 9.4% 5.9% 5.0% 
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3.2 冰箱出货：内销略有承压，外销延续高增 

冰箱销售：6月销量808万台，同比+4.3%，累计同比+14% 。受去年同期基数较高影响以及内销需求疲软，叠加企业双休，排产下调，6月冰箱行业产销增幅均出现大
幅放缓。 

内销方面：6月内销出货量320万台，同比-12% ，累计同比+4% 。受电商平台等多渠道碎片化加速等影响，“618”大促价格战进一步升级，但仍难以扭转消费疲软的
现状，6月内销降幅扩大。7月25日中央出台以旧换新新政，预计未来会有一定拉动，但受高保有量、地产消费低迷掣肘，总体效果还有待观察。 

外销方面：6月外销出货量488万台，同比+18%，累计同比+24% 。受去年同期低基数影响，叠加海外新兴市场需求增长等因素推动，6月出口同比仍保持两位数增长。 

内销格局：海尔龙头地位稳固，6月内销份额占比33.7%，同比+1.2pcts；6月美的、海信内销份额同比分别+1.1/-0.8pcts。 

 

19 
资料来源：产业在线，光大证券研究所 

表9：冰箱产销数据 表10：冰箱外销出货 

 

表11：冰箱内销出货 

量值单位：万台 

量值单位：万台 量值单位：万台 

整体 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

1产量 763  0% 4638  13% 

2销量 808  4% 4695  14% 

3出口 488  18% 2571  24% 

4内销 320  -12% 2124  4% 

5在库 315  -5% 315  -5% 

6产销率 106.0% 4% 101.2% 1% 

7内销比重 39.6% -15% 45.2% -9% 

出口 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

奥马 0  10% 534  24% 

海信 82  23% 458  27% 

美的 72  3% 452  29% 

美菱 29  -4% 163  19% 

出口份额 6月 累计 

企业/项目 

2024年 2024年 

占有率 增幅（pct） 占有率 增幅（pct） 

奥马 19.9% -1.5  20.8% 0.1  

海信 16.9% 0.7  17.8% 0.4  

美的 14.8% -2.2  17.6% 0.7  

美菱 5.9% -1.4  6.3% -0.2  

内销 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

海尔 108  -8% 746  4% 

美的 52  -5% 339  4% 

海信 43  -17% 273  7% 

美菱 19  -8% 110  -1% 

内销份额 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

占有率 增幅（pct） 占有率 增幅（pct） 

海尔 33.7% 1.2  35.1% 0.1  

美的 16.2% 1.1  16.0% -0.0  

海信 13.4% -0.8  12.9% 0.4  

美菱 5.8% 0.3  5.2% -0.2  
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3.2 冰箱价格&竞争格局：海尔份额延续强势 

冰箱均价：线上方面，6月海尔线上均价2792元/台，同比-13.44%；美的线上均价2642元/台，同比-14.57%。线下方面，6月海尔、美的线下零售均价同比分别-19.54%

/+11.79%。 

差价水平：6月“海尔-美的”线上、线下差价分别为+150/+473元。“海尔-美的” 2020年平均差价线上、线下分别为+135/+939元，2021年平均差价线上、线下分别
为+346/+1753元， 2022年平均差价线上、线下分别为+240/+2124元，2023年平均差价线上、线下分别为-67/+2443元，线上差价较小。 

市场份额：6月海尔、美的线下销售额份额分别为23.2%/10.2%， 6月海尔、美的线上销售额份额分别为30.6%/19.3%。海尔的市场地位依然强势。 
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资料来源：奥维云网，光大证券研究所，数据截至2024年6月 

图24：冰箱线上零售均价同比 表12：冰箱市场份额 

图25：冰箱线下零售均价同比 

线下销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

美的2020 14.0% 13.2% 13.3% 12.7% 13.3% 12.3% 12.6% 12.5% 12.2% 12.5% 11.8% 11.6% 

美的2021 12.5% 12.7% 12.9% 10.7% 11.4% 10.5% 10.8% 10.6% 10.8% 10.9% 10.1% 8.5% 

美的2022 10.9% 12.6% 10.5% 8.2% 8.6% 8.5% 8.2% 8.1% 9.6% 8.5% 8.7% 7.8% 

美的2023 10.8% 11.6% 10.0% 8.5% 9.4% 9.4% 8.6% 9.8% 11.0% 9.7% 9.7% 8.7% 

美的2024 12.1% 12.4% 12.3% 9.7%  10.8% 10.2%       

容声2020 11.8% 11.3% 10.5% 10.7% 10.2% 9.6% 10.4% 9.7% 12.3% 11.0% 11.0% 11.7% 

容声2021 12.2% 13.9% 10.6% 10.9% 11.3% 10.7% 11.5% 10.5% 13.2% 11.1% 11.0% 12.5% 

容声2022 12.8% 13.3% 10.7% 11.8% 11.8% 11.1% 12.4% 10.4% 12.2% 11.6% 10.9% 12.5% 

容声2023 12.8% 12.2% 10.9% 12.0% 12.8% 12.0% 12.8% 11.9% 13.3% 12.3% 12.9% 13.1% 

容声2024 12.9% 14.0% 12.1% 12.4%  12.8% 12.7%       

海尔2020 36.8% 41.5% 39.7% 38.1% 37.2% 37.0% 38.2% 40.7% 35.0% 38.5% 37.4% 35.5% 

海尔2021 37.4% 35.8% 39.4% 38.1% 37.3% 36.8% 39.2% 46.3% 36.0% 40.3% 38.0% 38.6% 

海尔2022 39.9% 36.9% 40.8% 41.4% 40.4% 38.4% 39.0% 46.3% 36.0% 40.9% 39.5% 39.4% 

海尔2023 39.3% 36.4% 39.1% 40.6% 38.7% 38.3% 41.8% 41.6% 38.2% 40.3% 38.4% 35.1% 

海尔2024 38.6% 37.7% 36.7% 40.1% 24.3% 23.2% 

线上销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

美的2020 18.1% 20.6% 17.4% 17.5% 17.0% 17.0% 15.8% 17.4% 17.3% 17.6% 16.8% 17.1% 

美的2021 19.1% 18.5% 14.6% 15.5% 17.2% 16.9% 16.0% 15.8% 15.5% 14.5% 15.6% 16.1% 

美的2022 18.4% 18.5% 14.8% 15.9% 15.6% 15.7% 13.5% 13.7% 14.7% 16.6% 15.8% 17.0% 

美的2023 18.5% 20.1% 17.3% 18.5% 17.7% 17.4% 16.0% 15.8% 14.8% 15.8% 15.6% 13.0% 

美的2024 23.3% 17.6% 18.7% 17.7%  20.3% 19.3%       

容声2020 12.3% 12.0% 11.2% 11.4% 10.8% 10.1% 12.0% 12.4% 13.7% 12.8% 13.3% 13.5% 

容声2021 13.4% 12.9% 12.1% 12.3% 11.2% 11.5% 11.1% 12.0% 11.7% 13.5% 10.7% 15.4% 

容声2022 13.3% 12.6% 10.1% 11.6% 11.1% 11.8% 12.6% 12.8% 14.6% 12.6% 12.7% 14.1% 

容声2023 14.2% 14.0% 12.4% 13.9% 12.7% 13.6% 13.7% 16.2% 15.1% 15.3% 15.1% 16.9% 

容声2024 14.9% 14.8% 14.0% 12.9%  12.5% 11.9%       

海尔2020 35.2% 32.6% 33.9% 33.7% 32.9% 34.9% 33.1% 34.0% 36.2% 37.2% 36.4% 37.0% 

海尔2021 38.8% 38.0% 42.2% 41.6% 36.3% 38.8% 39.5% 37.6% 41.0% 39.0% 41.5% 37.2% 

海尔2022 40.9% 39.1% 42.5% 39.8% 39.7% 39.7% 39.1% 39.4% 41.1% 41.3% 42.7% 40.9% 

海尔2023 38.5% 38.5% 41.5% 38.4% 40.6% 39.3% 41.3% 39.1% 42.6% 40.1% 42.0% 41.0% 

海尔2024 37.8% 40.7% 38.6% 34.5% 30.6% 30.6% 
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请务必参阅正文之后的重要声明 

3.3 洗衣机出货：内销略有下滑，外销延续高增 

洗衣机销售：6月销量675万台，同比+7%，累计同比+12%。整体产量依然保持上升，内销出货下降，外销出货快速上升。 

内销方面：6月内销出货量290万台，同比-5%，累计同比+2%。前期库存较高，叠加新房购置需求不足，消费者谨慎选择产品换新，动销偏弱。 

外销方面：6月外销出货量385万台，同比+17%，累计同比+22%。人民币汇率目前仍在低位徘徊，中国产品仍具备较强的市场竞争优势，加之各企业近年纷纷加码海外
市场，使得洗衣机外销在24年上半年出口量同比大增。 

内销格局：6月海尔内销份额同比-2.0pcts，美的内销份额同比-1.9pcts；TCL和惠而浦6月内销份额较23年同期分别+0.6pcts、-1.2pcts。 
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资料来源：产业在线，光大证券研究所 

表13：洗衣机产销数据 表14：洗衣机外销出货 表15：洗衣机内销出货 

量值单位：万台 

量值单位：万台 量值单位：万台 

整体 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

1产量 661  6% 4115  13% 

2销量 675  7% 4134  12% 

3出口 385  17% 2162  22% 

4内销 290  -5% 1973  2% 

5在库 183  -9% 183  -9% 

6产销率 102.2% 1% 100.5% -1% 

7内销比重 42.9% -10% 47.7% -8% 

出口 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

美的 75  -6% 524  30% 

海尔 75  2% 417  7% 

TCL 15  50% 85  97% 

惠而浦 8  -21% 55  -19% 

出口份额 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

占有率 增幅（pct） 占有率 增幅（pct） 

美的 19.5% -4.9  24.2% 1.6  

海尔 19.4% -2.8  19.3% -2.7  

TCL 4.0% 0.9  3.9% 1.5  

惠而浦 2.2% -1.0  2.6% -1.3  

内销 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

海尔 118  -5% 711  2% 

美的 82  -7% 427  5% 

TCL 16  14% 71  12% 

惠而浦 9  -30% 44  -34% 

内销份额 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

占有率 增幅（pct） 占有率 增幅（pct） 

海尔 38.5% -2.0  42.3% -0.5  

美的 27.0% -1.9  25.4% 0.3  

TCL 5.1% 0.6  4.2% 0.3  

惠而浦 2.9% -1.2  2.6% -1.5  



请务必参阅正文之后的重要声明 

3.3 洗衣机价格&竞争格局：美的系份额保持相对平稳 

洗衣机均价：6月海尔线上均价1841元/台，同比-10.8%，美的线上均价1145元/台，同比-24.5%。线下方面，6月海尔、美的线下零售均价同比分别-20.6%/-1.3%。 

2023年美的和海尔线上均采取降价策略，2024年初海尔、美的价格有所回调；线下方面，2023年下半年以来美的线下价格同比有所下调，海尔线下价格则在24年2月同比

由增转降。 

差价水平：6月“海尔-美的”线上、线下价差分别为+696/+1237元。2020年平均差价线上、线下分别为+307/+1278元，2021年平均差价线上、线下分别为+449 /+1894

元，2022年平均差价线上、线下分别为+640/+1723元，2023年平均差价线上、线下分别为+582/+1952元。 

市场份额：6月，海尔、小天鹅线下销售额份额分别同比-11.5/+3.9pcts，线上销售额份额分别同比-10.6/-1.3pcts。 
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资料来源：奥维云网，光大证券研究所，数据截至2024年6月 

图26：洗衣机线上零售均价同比 

图27：洗衣机线下零售均价同比 

表16：洗衣机市场份额 
线下销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

西门子2020 8.7% 8.1% 9.9% 10.9% 10.9% 12.9% 9.9% 10.9% 11.1% 9.6% 11.1% 10.7% 

西门子2021 9.1% 7.9% 9.9% 9.4% 10.2% 11.4% 8.5% 6.5% 10.3% 9.4% 11.2% 11.5% 

西门子2022 9.4% 8.0% 12.9% 11.2% 10.3% 11.8% 11.5% 9.4% 12.5% 10.0% 11.6% 10.2% 

西门子2023 8.6% 11.4% 12.4% 10.1% 10.5% 11.5% 9.5% 8.8% 9.3% 9.3% 9.7% 8.6% 

西门子2024 8.4% 6.1% 10.4% 8.4%   8.5% 9.4%       

小天鹅2020 19.6% 18.2% 18.3% 18.5% 19.0% 18.6% 13.2% 13.6% 14.0% 14.6% 13.5% 13.6% 

小天鹅2021 14.3% 14.0% 15.1% 14.8% 14.9% 15.0% 14.4% 14.5% 17.3% 18.1% 17.5% 14.6% 

小天鹅2022 17.0% 17.3% 18.3% 15.0% 18.0% 19.2% 16.8% 15.2% 19.2% 18.0% 18.1% 16.6% 

小天鹅2023 17.8% 17.2% 19.4% 17.5% 18.1% 17.6% 16.4% 17.7% 26.3% 21.4% 24.6% 20.7% 

小天鹅2024 25.2% 22.3% 25.4% 21.7%  22.2%  21.5%       

海尔2020 37.5% 39.9% 39.0% 37.0% 37.1% 35.6% 40.1% 39.5% 35.0% 37.5% 36.6% 35.8% 

海尔2021 38.0% 35.9% 37.0% 38.1% 37.4% 34.6% 39.6% 46.5% 36.5% 38.7% 36.9% 39.6% 

海尔2022 40.4% 38.4% 39.1% 42.0% 40.5% 37.4% 40.0% 48.3% 34.6% 40.2% 37.2% 38.1% 

海尔2023 38.2% 38.6% 37.2% 37.4% 38.1% 37.2% 43.2% 43.5% 33.6% 37.4% 34.7% 36.4% 

海尔2024 35.6% 37.7% 33.1% 36.7% 27.1% 25.7% 

线上销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

美的2020 15.9% 14.3% 14.9% 14.8% 13.3% 12.9% 13.9% 14.3% 13.3% 13.6% 12.7% 14.1% 

美的2021 15.0% 15.1% 13.1% 12.3% 11.6% 10.7% 10.8% 10.4% 10.1% 9.3% 9.3% 9.1% 

美的2022 11.0% 11.2% 9.4% 8.1% 8.9% 8.5% 10.2% 9.8% 9.0% 8.5% 7.6% 9.2% 

美的2023 12.0% 9.7% 9.7% 9.8% 8.5% 8.0% 10.5% 9.3% 8.9% 8.1% 8.2% 9.5% 

美的2024 9.9% 10.5% 10.4% 11.3%  8.3%  7.5%       

小天鹅2020 20.9% 22.3% 19.0% 18.9% 19.4% 20.8% 19.4% 20.6% 21.6% 21.3% 21.7% 20.9% 

小天鹅2021 22.6% 20.0% 19.7% 20.0% 20.1% 22.1% 19.7% 21.1% 21.1% 23.0% 21.8% 18.9% 

小天鹅2022 21.0% 21.4% 19.6% 22.6% 25.0% 24.5% 19.9% 25.1% 28.0% 27.7% 27.0% 25.0% 

小天鹅2023 26.1% 27.3% 24.4% 26.9% 30.7% 30.1% 24.8% 31.6% 29.1% 30.7% 29.0% 26.0% 

小天鹅2024 31.8% 26.8% 26.9% 25.5%  28.6%  28.8%       

海尔2020 38.0% 37.6% 34.2% 33.9% 37.0% 35.8% 34.6% 34.9% 37.8% 36.4% 37.3% 36.8% 

海尔2021 38.9% 38.6% 39.0% 37.9% 37.1% 36.8% 39.4% 40.4% 41.8% 36.5% 41.5% 44.5% 

海尔2022 42.7% 40.5% 44.6% 42.9% 39.6% 40.6% 46.0% 43.6% 42.6% 41.0% 43.5% 44.6% 

海尔2023 40.9% 40.8% 41.4% 39.8% 38.7% 39.3% 41.0% 37.5% 40.4% 38.1% 40.6% 40.8% 

海尔2024 40.0% 42.6% 38.1% 30.5% 32% 28.7% 
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请务必参阅正文之后的重要声明 

3.4 油烟机：线上线下销额下滑，线上下滑幅度较大 

油烟机销售：2024年6月油烟机线上零售额同比-43.6%，线下零售额同比-9.8%，全渠道零售额同比-25.6%。 

油烟机均价：线上方面，6月油烟机均价1300元，同比-1.9%。线下方面，6月油烟机均价4485元，同比+4.9%。 

市场份额：6月，老板、方太、华帝线下销售份额分别同比+1.1/-1.5/-0.1pcts；老板、方太、美的线上销售额份额分别同比-5.3/-2.1/-1.9pcts。 
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图28：油烟机销额同比 

图29：油烟机均价同比 

表17：油烟机市场份额 

资料来源：奥维云网，光大证券研究所，数据截至2024年6月 

线下销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

老板2020 24.5% 28.7% 27.6% 27.7% 28.9% 30.1% 25.7% 27.3% 28.6% 29.0% 30.2% 27.9% 

老板2021 27.9% 22.0% 31.5% 32.0% 31.1% 31.8% 28.7% 29.6% 32.1% 30.1% 31.2% 31.2% 

老板2022 27.3% 26.9% 34.2% 32.7% 30.9% 33.1% 30.7% 30.9% 33.9% 30.6% 32.9% 31.0% 

老板2023 26.7% 28.1% 32.5% 30.6% 31.1% 33.1% 29.4% 28.8% 29.7% 30.5% 31.9% 35.3% 

老板2024 28.3% 28.5% 32.5% 32.3%  31.6%  34.2%             

方太2020 22.0% 17.4% 23.9% 25.6% 25.5% 27.5% 24.1% 25.5% 25.1% 26.0% 27.7% 25.6% 

方太2021 26.4% 20.3% 27.9% 25.9% 26.5% 29.9% 26.0% 28.2% 27.6% 28.4% 31.0% 27.0% 

方太2022 27.5% 26.6% 30.3% 28.9% 27.3% 30.5% 27.2% 29.7% 29.0% 30.1% 32.3% 27.3% 

方太2023 25.8% 29.0% 30.2% 30.5% 29.8% 31.6% 27.6% 29.9% 29.6% 30.2% 32.7% 25.0% 

方太2024 27.5% 23.5% 30.5% 27.9%  28.2%  30.1%             

华帝2020 7.7% 5.6% 9.3% 9.6% 9.0% 8.0% 9.1% 7.5% 7.9% 8.2% 7.4% 8.7% 

华帝2021 7.9% 8.1% 7.9% 7.8% 7.6% 8.3% 8.6% 7.3% 7.4% 7.6% 6.9% 7.6% 

华帝2022 7.2% 7.1% 6.4% 7.4% 7.2% 6.6% 6.8% 6.1% 5.9% 6.0% 4.6% 5.8% 

华帝2023 6.6% 5.9% 5.9% 6.3% 6.3% 6.2% 6.5% 7.4% 8.9% 6.4% 5.7% 6.6% 

华帝2024 8.5% 7.7% 6.3% 6.8%  7.1%  6.1%             

线上销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

老板2020 13.0% 12.8% 13.6% 15.6% 15.8% 18.6% 16.8% 15.5% 14.9% 16.8% 17.0% 15.5% 

老板2021 16.9% 16.6% 17.2% 16.4% 16.8% 17.8% 15.2% 17.4% 17.2% 17.0% 17.0% 16.3% 

老板2022 15.3% 14.2% 15.3% 13.5% 15.6% 15.5% 15.1% 15.6% 17.1% 19.2% 18.3% 15.8% 

老板2023 13.9% 15.3% 16.8% 14.5% 18.7% 22.0% 16.3% 17.4% 15.9% 20.1% 20.7% 16.3% 

老板2024 14.9% 14.2% 17.1% 15.4%  15.4%  16.7%             

方太2020 13.5% 12.2% 12.7% 14.7% 14.5% 15.7% 16.2% 17.5% 17.0% 19.9% 20.4% 17.2% 

方太2021 15.9% 13.7% 15.7% 13.2% 14.7% 17.8% 14.7% 14.8% 14.4% 17.8% 17.4% 14.5% 

方太2022 15.5% 12.9% 14.9% 14.1% 15.0% 14.1% 14.0% 14.4% 13.3% 14.4% 14.0% 12.8% 

方太2023 11.7% 11.5% 12.6% 12.2% 14.8% 15.5% 14.4% 13.8% 13.5% 12.8% 12.9% 12.7% 

方太2024 11.2% 9.2% 10.9% 11.1%  13.2%  13.4%             

美的2020 19.4% 22.3% 21.4% 19.5% 19.2% 18.6% 17.7% 18.4% 19.7% 17.5% 18.2% 17.5% 

美的2021 15.3% 16.8% 14.6% 14.8% 14.0% 16.5% 13.6% 13.3% 15.2% 12.5% 11.6% 10.4% 

美的2022 9.9% 12.1% 10.8% 12.0% 10.7% 11.6% 10.8% 10.7% 12.0% 12.1% 13.2% 12.8% 

美的2023 16.5% 16.6% 13.9% 12.8% 12.3% 13.8% 14.7% 13.9% 14.5% 12.8% 9.8% 9.4% 

美的2024 14.2% 19.6% 9.9% 8.8% 12.1% 11.9%             
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3.4 集成灶：需求表现走冷，头部品牌线下销售承压 

集成灶销售：2024年6月集成灶线上零售额同比-54.8%，线下零售额同比-19.5%。全渠道零售额同比-26.4%。受上年同期基数较高+消费降级+结构升级放缓的影响，
集成灶行业需求疲弱。 

集成灶均价： 6月集成灶线上均价为7257元，同比-16.5%，线下均价为10926元，同比+7.7% 。消费分层是导致线上线下均价同比走势出现背离的一大原因。 

市场份额：6月，火星人、美大、帅康线下销售额份额分别同比+5.1/-4.1/-1.5pcts；火星人、亿田、美大线上销售额份额分别同比-0.5/-5.7/+0.4pcts。线下排名前三品

牌的销售额份额火星人上升，线上则为美大呈上升趋势。 
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表18：集成灶市场份额 图30：集成灶销额同比 

图31：集成灶均价同比 

资料来源：奥维云网，光大证券研究所，销额同比数据截至2024年6月，均价同比数据截至2024年6月 

线下销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

火星人2020 9.0% 9.1% 12.0% 11.5% 11.6% 15.1% 10.5% 10.1% 14.7% 13.4% 21.6% 20.7% 

火星人2021 23.1% 13.9% 19.9% 18.6% 20.6% 25.6% 24.0% 23.7% 18.3% 19.1% 23.3% 21.3% 

火星人2022 26.3% 28.5% 23.8% 23.9% 23.9% 24.9% 30.7% 27.3% 26.5% 24.6% 24.9% 18.6% 

火星人2023 23.8% 20.6% 21.6% 19.4% 18.3% 21.1% 17.1% 18.0% 16.8% 20.7% 20.9% 10.1% 

火星人2024 18.5% 16.5% 18.2% 16.0%  19.2%  26.2%             

美大2020 24.8% 14.2% 18.4% 21.6% 22.2% 19.0% 21.6% 14.8% 20.2% 20.7% 18.8% 17.4% 

美大2021 17.5% 15.5% 20.7% 17.3% 16.9% 15.6% 12.4% 12.7% 10.5% 13.5% 13.8% 13.6% 

美大2022 15.1% 14.7% 15.2% 16.5% 19.7% 18.6% 16.6% 19.2% 21.1% 20.9% 16.4% 20.3% 

美大2023 13.6% 19.7% 19.9% 15.4% 17.5% 13.7% 14.1% 9.8% 11.4% 13.1% 10.4% 9.7% 

美大2024 10.8% 12.2% 11.1% 10.3%  10.2% 9.6%             

帅康2020 19.1% 13.3% 17.4% 18.9% 17.1% 17.6% 13.6% 17.3% 15.6% 14.1% 12.0% 12.6% 

帅康2021 10.8% 9.0% 10.9% 13.2% 11.8% 11.4% 15.2% 11.1% 8.8% 8.1% 8.6% 11.0% 

帅康2022 8.5% 7.1% 9.8% 8.1% 6.9% 8.2% 8.8% 8.9% 9.5% 8.4% 4.9% 6.5% 

帅康2023 7.8% 7.8% 5.3% 7.5% 4.7% 3.7% 3.1% 2.9% 3.1% 2.3% 2.5% 1.5% 

帅康2024 1.7% 1.7% 2.4% 1.8%  1.8% 2.2%             

线上销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

火星人2020 12.8% 6.8% 12.1% 15.7% 14.8% 18.9% 15.6% 16.1% 20.4% 21.4% 24.6% 20.8% 

火星人2021 22.0% 14.1% 22.1% 22.7% 20.8% 23.3% 24.6% 23.1% 25.2% 26.6% 24.1% 21.4% 

火星人2022 24.1% 23.5% 20.4% 20.5% 22.3% 24.8% 25.7% 19.6% 29.4% 27.9% 29.2% 21.9% 

火星人2023 23.8% 26.4% 27.3% 29.9% 26.2% 31.0% 19.7% 18.7% 28.4% 25.2% 30.9% 19.6% 

火星人2024 27.1% 27.1% 26.4% 28.4%  17.5%  30.5%             

亿田2020 4.9% 7.1% 5.5% 4.6% 6.0% 8.5% 8.7% 6.4% 4.8% 4.7% 6.4% 6.4% 

亿田2021 5.8% 8.1% 8.4% 11.3% 10.5% 11.3% 11.3% 15.4% 14.8% 12.0% 9.9% 15.0% 

亿田2022 15.1% 19.3% 15.1% 7.9% 14.9% 14.2% 10.5% 21.4% 15.6% 13.4% 10.7% 11.5% 

亿田2023 7.9% 15.3% 18.1% 14.3% 15.7% 17.1% 12.1% 16.2% 19.0% 14.8% 13.8% 15.1% 

亿田2024 9.2% 10.0% 17.4% 9.0%  26.5%  11.4%             

美大2020 2.9% 3.5% 5.8% 11.6% 10.3% 8.6% 8.6% 5.9% 6.8% 7.0% 8.7% 5.9% 

美大2021 4.9% 6.5% 3.4% 10.1% 4.8% 7.2% 4.2% 3.9% 4.1% 4.8% 16.2% 6.9% 

美大2022 8.3% 7.7% 6.1% 5.1% 7.2% 9.0% 5.7% 6.3% 8.3% 11.0% 11.6% 6.6% 

美大2023 5.4% 3.3% 2.9% 3.5% 3.3% 3.1% 3.6% 3.5% 3.3% 2.8% 4.6% 3.7% 

美大2024 4.2% 2.2% 2.9%    3.3% 2.8% 3.5%             

-70%

-20%

30%

80%

130%

180%

线上零售额同比 线下零售额同比 全渠道零售额同比 

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

2
0

2
0

-2

2
0

2
0

-4

2
0

2
0

-6

2
0

2
0

-8

2
0

2
0

-1
0

2
0

2
0

-1
2

2
0

2
1

-2

2
0

2
1

-4

2
0

2
1

-6

2
0

2
1

-8

2
0

2
1

-1
0

2
0

2
1

-1
2

2
0

2
2

-2

2
0

2
2

-4

2
0

2
2

-6

2
0

2
2

-8

2
0

2
2

-1
0

2
0

2
2

-1
2

2
0

2
3

-2

2
0

2
3

-4

2
0

2
3

-6

2
0

2
3

-8

2
0

2
3

-1
0

2
0

2
3

-1
2

2
0

2
4

-2

线上均价同比 线下均价同比 



请务必参阅正文之后的重要声明 

3.5 彩电基本面：国外销量向好，均价拉动大盘增长 

彩电出货：6月销量1169万台，同比+2%，1-6月累计同比+3%。6月内销出货量258万台，同比-7%，1-6月累计同比-3%。6月外销出货量911万台，同比+5%，1-6月累计

同比+5%。 

彩电零售：6月国内线上零售销量121.8万台，同比-22.2%；线下零售销量19.0万台，同比-5%。 

彩电价格：6月线上行业零售均价3368元/台，同比+18%；6月线下行业零售均价7203元/台，同比+10%。 

25 资料来源：产业在线，奥维云网，光大证券研究所 

表19：彩电产销出货数据 表20：彩电国内线上零售数据 表21：彩电国内线下零售数据 

销量单位：万台；价格单位：元/台 销量单位：万台；价格单位：元/台 

量值单位：万台 

整体 6月 累计 

企业/项目 2024年 2024年 

  量值 同比% 量值 同比% 

1产量 1172 1% 6746  3% 

2销量 1169 2% 6675  3% 

3出口 911 5% 4976  5% 

4内销 258 -7% 1699  -3% 

5在库         

6产销率 100% 1% 99% 0% 

7内销比重 22% -9% 25% -6% 

销量 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

行业 121.8  -22% 688.8  -5% 

TCL 13.3  -30% 66.1  -8% 

海信 16.6  -37% 94.6  -21% 

小米 16.9  -54% 100.4  -36% 

创维 10.8  6% 58.9  -1% 

长虹 4.4  4% 28.7  -9% 

价格 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

价格 同比% 价格 同比% 

行业 3368 18% 2809 16% 

TCL 4752 3% 4090 6% 

海信 4206 18% 3630 17% 

小米 3337 82% 2457 45% 

创维 3467 18% 3180 29% 

长虹 2529 5% 2426 27% 

销量 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

量值 同比% 量值 同比% 

行业 19.0 -5% 126.0 -11% 

海信 6.6 -2% 33.6 -8% 

创维 5.2 -4% 27.0 -10% 

TCL 4.5 2% 21.4 -8% 

索尼 1.0 -21% 3.9 -42% 

三星 1.1 -16% 5.1 -11% 

价格 6月 累计 

企业/项目 
2024年 2024年 

价格 同比% 价格 同比% 

行业 7203 10% 6603 13% 

海信 7829 8% 7370 13% 

创维 6123 10% 5878 14% 

TCL 7395 17% 6526 21% 

索尼 13800 -2% 13930 11% 

三星 14785 22% 13940 21% 



请务必参阅正文之后的重要声明 

3.5 彩电零售：海信市场地位稳固，线下高端化趋势延续 

彩电均价：线上方面，6月海信线上均价4199元/台，同比+22%；TCL线上均价4508元/台，同比-7%。线下方面，6月海信、TCL均价同比分别+8%/+17%。龙头公司线上大

幅提价，同时线下高端化趋势仍在延续。 

差价水平：6月，“海信-TCL”线上、线下差价分别为-310/+433元，线下环比有所上升。2020年“海信-TCL”平均差价线上、线下分别为+135/+1078元，2021年平均差价

线上、线下分别为+405/+1224元，2022年平均差价线上、线下分别为-226/+1315元， 2023年平均差价线上、线下分别为-666/+929元，海信线下渠道推动品牌高端化，其

与TCL的差价维持在一定水平。 

市场份额：6月，TCL、海信、小米线上销售额份额分别同比-7.2/-3.4/+1.0pcts ，TCL、创维、海信线下销售额份额分别同比+2.7/-0.2/-0.1pcts 。 

资料来源：奥维云网，光大证券研究所，数据截至2024年6月 

图32：彩电线上零售均价同比 

图33：彩电线下零售均价同比 

表22：彩电市场份额 
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线下销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

TCL2020 12.5% 13.5% 14.2% 14.3% 17.2% 16.4% 15.3% 17.1% 14.9% 15.3% 14.9% 15.2% 

TCL2021 17.5% 14.9% 16.1% 15.4% 14.7% 11.7% 16.0% 16.2% 13.1% 13.5% 13.2% 13.3% 

TCL2022 15.1% 12.9% 12.8% 14.2% 14.3% 15.7% 13.6% 15.7% 15.6% 15.8% 14.8% 15.8% 

TCL2023 15.8% 14.5% 13.8% 14.8% 14.2% 15.9% 16.4% 16.6% 16.1% 16.8% 16.7% 15.9% 

TCL2024 17.3% 14.9% 15.2% 16.2% 17.0%  18.6%             

创维2020 16.0% 16.9% 17.0% 19.0% 16.4% 18.8% 20.2% 18.8% 16.6% 17.6% 17.3% 21.7% 

创维2021 16.2% 16.5% 18.4% 18.9% 18.2% 22.8% 17.6% 17.4% 16.4% 18.1% 16.9% 18.3% 

创维2022 17.4% 17.0% 17.7% 18.5% 19.3% 19.0% 20.3% 20.3% 17.8% 18.6% 16.3% 18.1% 

创维2023 17.7% 20.2% 20.1% 20.9% 18.7% 18.3% 18.5% 20.1% 18.9% 19.6% 18.8% 20.8% 

创维2024 19.5% 19.3% 18.1% 20.8%  18.8%  18.1%             

海信2020 21.5% 22.3% 21.1% 21.9% 20.6% 18.7% 21.1% 20.4% 23.1% 20.5% 20.7% 21.0% 

海信2021 24.1% 27.7% 25.3% 23.2% 23.6% 21.4% 23.4% 22.8% 27.8% 24.3% 24.1% 24.2% 

海信2022 26.3% 27.1% 26.8% 27.6% 26.4% 25.7% 27.9% 24.6% 27.9% 25.8% 26.4% 26.8% 

海信2023 28.3% 29.5% 29.5% 28.0% 29.7% 29.4% 30.6% 28.2% 32.4% 28.3% 28.4% 27.7% 

海信2024 29.6% 28.7% 31.2% 30.2%  29.6%  29.3%             

线上销售额份额 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 

TCL2020 11.7% 10.1% 11.1% 11.5% 13.1% 13.1% 11.1% 10.0% 11.2% 14.7% 13.5% 12.8% 

TCL2021 11.3% 11.3% 13.6% 9.7% 11.4% 11.7% 12.7% 13.0% 13.5% 12.8% 12.2% 11.6% 

TCL2022 11.3% 9.7% 12.5% 12.6% 15.8% 18.3% 17.5% 17.2% 18.0% 19.4% 19.8% 17.2% 

TCL2023 16.0% 16.2% 16.9% 16.9% 19.5% 21.3% 15.9% 18.4% 18.9% 19.9% 19.1% 17.8% 

TCL2024 15.2% 14.5% 16.2% 12.6%  16.5%  14.1%             

海信2020 13.7% 14.0% 13.9% 14.3% 15.5% 12.4% 14.9% 16.4% 17.4% 13.1% 13.7% 15.3% 

海信2021 16.7% 14.1% 14.9% 14.1% 15.8% 13.6% 17.2% 16.7% 17.6% 17.2% 16.4% 18.6% 

海信2022 18.5% 17.7% 18.1% 18.4% 17.6% 16.1% 17.8% 21.2% 21.6% 18.9% 18.8% 21.3% 

海信2023 19.6% 21.2% 20.2% 21.3% 20.4% 19.7% 18.9% 24.1% 24.9% 20.2% 20.7% 20.5% 

海信2024 19.6% 18.4% 20.1% 16.9%  17.1%  16.3%             

小米2020 20.4% 19.0% 19.8% 21.1% 18.5% 17.4% 17.8% 17.6% 15.5% 13.3% 16.8% 16.3% 

小米2021 17.6% 21.7% 17.3% 17.5% 17.2% 16.2% 15.6% 14.9% 15.3% 12.1% 16.1% 13.5% 

小米2022 15.8% 15.9% 14.9% 14.2% 12.5% 12.1% 12.4% 11.0% 11.4% 10.8% 10.6% 12.2% 

小米2023 13.8% 12.0% 11.6% 13.2% 12.3% 12.5% 16.5% 10.0% 10.6% 10.4% 12.2% 10.8% 

小米2024 11.6% 13.8% 12.3%  13.9%  10.7% 13.5%             
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3.6 智能微投：行业增长萎缩，LCD占比提升 

投影仪销售：行业增长萎缩，LCD投影和激光长焦产品热销。2023Q4智能微投行业销售额同比-31%，其中极米、坚果、峰米、当贝销额分别同比-29%/-93%/-79%/-27%。

行业销额整体下滑的主要原因是前期宅经济消费透支+产品结构变化（LCD占比提升）+消费者信心不足。 

技术路线：消费力偏弱情况下，LCD产品占比提升。根据奥维云网数据，21年1月DLP路线投影销量占比为43%，LCD销量占比为57%；23年5月产品结构发生了较大变化，

其中DLP销量占比萎缩至28%，LCD上升至67%，另外还有少量激光光源的DLP（占比5%）。整体上智能微投产品的消费力偏弱，行业体现消费降级倾向。 
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资料来源：行业数据为天猫口径，公司数据为天猫+京东，光大证券研究所整理 

图34：中国智能投影市场分技术销量结构及变化 表23：投影仪零售销额/销量同比 

资料来源：奥维云网，截至2023年5月 
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DLP投影(LED光源) DLP投影(激光光源) LCD投影

销额同比 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 

行业 45% 59% 100% 76% 39% 29% 26% -19% 1% -21% -44% -31% 

极米 44% 39% 89% 55% 19% 19% -34% -3% -23% -34% -32% -29% 

坚果 -17% 16% 21% -11% -4% 10% 1% -13% 12% 13% -70% -93% 

峰米 59% 86% 107% 84% 46% 58% 112% -20% -33% -34% -75% -79% 

当贝 306% 166% 92% 107% 49% 71% 26% 22% -2% -9% -7% -27% 

销量同比 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 

极米 34% 16% 59% 32% 13% 26% -28% 7% -15% -36% -33% -22% 

坚果 -33% -19% -1% -16% -15% 15% -2% -3% 3% -2% -64% -93% 

峰米 -34% 9% 88% 170% 97% 112% 148% -4% -26% -40% -77% -80% 

当贝 242% 160% 97% 85% 33% 35% -6% 7% -1% -7% 1% -29% 



请务必参阅正文之后的重要声明 

3.6 微投竞争格局：龙头份额下降 

投影仪单价：以天猫淘宝数据为参照，2023年12月极米、坚果均价同比分别-19.8%/-42.2%。 

差价水平：2023年12月，极米-坚果线上均价价差约为+629元。 

市场份额：2023年Q4，极米、坚果、峰米、当贝线上销售额份额分别同比+0.1/-9.7/-4.1/+0.5p

cts。 
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图35：投影仪线上零售均价同比 

图36：极米-坚果价差（元） 

表24：投影仪市场份额（线上） 

资料来源：天猫+京东，光大证券研究所 

销售额份额 Q1 Q2 Q3 Q4 

极米2020 30.3% 31.4% 29.1% 25.4% 

极米2021 29.9% 27.5% 27.5% 22.3% 

极米2022 25.7% 25.3% 14.4% 26.7% 

极米2023 19.7% 21.1% 16.7% 26.8% 

          

坚果2020 20.6% 12.0% 13.8% 19.8% 

坚果2021 11.8% 8.7% 8.3% 10.0% 

坚果2022 8.2% 7.5% 6.7% 10.8% 

坚果2023 9.1% 10.6% 3.4% 1.1% 

          

峰米2020 3.9% 3.3% 3.2% 5.6% 

峰米2021 4.3% 3.9% 3.3% 5.9% 

峰米2022 4.5% 4.7% 5.5% 5.8% 

峰米2023 3.0% 3.9% 2.5% 1.7% 

          

当贝2020 2.2% 3.1% 5.0% 5.1% 

当贝2021 6.2% 5.2% 4.8% 6.0% 

当贝2022 6.6% 6.9% 4.8% 9.2% 

当贝2023 6.4% 8.0% 8.0% 9.7% 
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请务必参阅正文之后的重要声明 

3.7 厨房小家电：行业持续承压，额量同比下滑 

厨房小家电销售：行业持续承压，额量同比下滑。2023Q4厨房小家电行业线上销售额同比-21%，其中美的、九阳、苏泊尔、小熊销额同

比-5%/-27%/-26%/-30%，销量同比-3%/-18%/-20%/-15%。2023Q4美的表现相对突出，销额同比下滑但优于行业。 
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表25：厨房小家电零售销额/销量同比 表26：厨房小家电市场份额（线上） 

资料来源：天猫+京东，光大证券研究所 

销售额份额 Q1 Q2 Q3 Q4 

美的2020 14.1% 12.0% 9.7% 12.6% 

美的2021 12.3% 10.3% 9.5% 10.9% 

美的2022 11.5% 8.2% 7.3% 10.6% 

美的2023 12.3% 11.5% 8.5% 13.2% 

          

九阳2020 9.8% 9.7% 8.5% 9.0% 

九阳2021 8.2% 6.9% 7.2% 7.8% 

九阳2022 7.3% 6.4% 5.7% 6.5% 

九阳2023 6.8% 6.2% 5.2% 6.2% 

          

苏泊尔2020 9.1% 7.9% 7.5% 8.6% 

苏泊尔2021 9.3% 7.4% 9.0% 9.3% 

苏泊尔2022 10.6% 8.0% 8.3% 9.4% 

苏泊尔2023 11.3% 8.5% 7.8% 9.2% 

          

小熊2020 4.0% 3.2% 2.9% 2.8% 

小熊2021 3.1% 2.3% 2.8% 2.8% 

小熊2022 3.1% 2.6% 2.5% 3.6% 

小熊2023 4.1% 3.4% 2.7% 3.3% 

销额同比 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 

行业 26% -2% 1% 3% 1% 8% 8% 3% -9% -23% -18% -21% 

美的 10% -16% -1% -11% -5% -14% -17% 0% -3% 7% -5% -5% 

九阳 6% -30% -14% -11% -11% 1% -15% -14% -15% -26% -25% -27% 

苏泊尔 29% -8% 22% 11% 15% 18% -1% 4% -3% -19% -23% -26% 

小熊 -2% -29% -2% 5% 3% 22% -6% 29% 18% 0% -11% -30% 

摩飞 32% -14% -9% -11% -24% -17% -20% 9% -9% -19% -4% -40% 

北鼎 14% -12% 21% -24% -10% -3% -23% -1% -13% -23% -10% -29% 

东菱 -21% -30% -22% -3% 20% 61% 3% -1% -40% -44% -23% -22% 

销量同比 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 

美的 2% -19% 0% -14% -10% -30% -28% -10% -6% 4% -3% -3% 

九阳 10% -21% -7% -12% -8% -7% -12% -8% -6% -14% -21% -18% 

苏泊尔 14% -14% 17% 3% 4% -2% -14% -5% -6% -4% -17% -20% 

小熊 -14% -40% -13% -14% -10% 4% -14% 12% 13% 5% -5% -15% 

摩飞 46% -16% 1% -7% -17% -13% -18% -4% -3% -14% -7% -25% 

北鼎 70% -15% -2% -48% -24% 0% -32% -13% -26% -39% -18% -15% 

东菱 -41% -59% -37% -25% -19% 15% -25% -27% -51% -48% -40% -40% 



请务必参阅正文之后的重要声明 

3.8 扫地机线上：行业量价齐升，二线品牌增速亮眼 

行业销额同比上升，龙头量额不一。 2024Q2扫地机行业销售额同比+18%，其中科沃斯、石头销额分别同比-14.9%/+14.8%，销量同比

-13.4%/+13.2%。2024Q2石头销额销量双双保持高增长，科沃斯则呈现下降。 
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表27：扫地机零售销额/销量同比（线上） 

资料来源：奥维云网，光大证券研究所 

 

表28：扫地机市场份额（线上） 

销售额份额 Q1 Q2 Q3 Q4 

科沃斯2022 42.2% 35.6% 40.5% 41.8% 

科沃斯2023 39.9% 35.5% 32.5% 32.3% 

科沃斯2024 27.5% 25.6%     

石头2022 18.9% 26.3% 18.2% 19.6% 

石头2023 21.9% 28.5% 20.3% 22.6% 

石头2024 20.9% 27.7%     

小米2022 9.7% 8.8% 10.9% 9.4% 

小米2023 11.3% 8.2% 11.3% 7.1% 

小米2024 9.9% 10.4%     

云鲸2022 15.4% 15.6% 14.9% 14.4% 

云鲸2023 12.8% 10.5% 11.8% 13.6% 

云鲸2024 14.2% 17.8%     

追觅2022 2.4% 6.7% 7.2% 9.3% 

追觅2023 6.6% 12.5% 14.3% 17.3% 

追觅2024 15.5% 23.4%     

销额同比 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 

行业 -16% 2% 0% 17% 36% 18% 

科沃斯 -21% 2% -20% -9% -6% -15% 

石头 -3% 10% 11% 35% 30% 15% 

米家 -2% -5% 4% -11% 19% 49% 

云鲸 -30% -31% -21% 11% 51% 100% 

追觅 134% 91% 97% 118% 220% 121% 

            

销量同比 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 

行业 -19% 1% -3% 11% 18% 11% 

科沃斯 -24% 6% -24% -12% -17% -13% 

石头 -11% 16% 13% 38% 18% 13% 

米家 20% 12% -2% -21% -3% 96% 

云鲸 -29% -39% -27% 13% 36% 105% 

追觅 147% 73% 74% 71% 116% 192% 



请务必参阅正文之后的重要声明 

3.8 扫地机TOP机型：主流厂商补齐产品矩阵，应对行业竞争 

主流厂商补齐各价格带产品，应对行业竞争。 

2024Q2行业主流企业密集推新（云鲸逍遥001系列、小米M30s系列、石头G20S（上下水版）系列、追觅S30 PRO ULTRA系列、石头G20S系列），

通过新款拉高客单价+老款降价的方式，科沃斯、石头均补齐各价格带产品矩阵，形成以5000元以上/3500-5000元/3000元左右高中低端三个价格

带的产品系列，应对行业竞争。具体来看（高、中、低端排序）：1）科沃斯：X2系列、T30系列 、T10系列 ；2）石头：G20系列、P10 PRO系列、

P10；3）追觅：X40系列、S30 PRO系列、无（低端产品空缺）。 

进入2024年，科沃斯在通过老款降价的方式应对石头P10 3000元价格带的基础上，主动补齐T30系列（3000元价格带）新机型进行防御，并推出T

30 PRO 、X20S往中高端价格带扩张产品矩阵；追觅在23年均价及份额双提升并成功守住高端份额，在24年有望争取低价格带份额；石头则在完整

产品矩阵的基础上进行防御并有可能往2500元价格带扩张产品矩阵。 

 

31 
资料来源：奥维云网，光大证券研究所 

表29：扫地机畅销型号TOP10（线上） 

 

排名 机型 品牌 上市时间 
零售额份额 零售量份额 零售均价(元） 

24.03 24.04 24.05 24.06 24.03 24.04 24.05 24.06 24.03 24.04 24.05 24.06 

1 J4 云鲸 23.09   7.1% 8.8% 7.2%   6.2% 9.3% 7.2%   3698 3384 3468 

2 T30 PRO 科沃斯 24.02   10.5% 9.6% 6.9%   8.5% 9.8% 7.0%   3984 3530 3429 

3 P10S PRO(上下水版) 石头 24.02 2.6% 2.4% 7.3% 6.0% 1.8% 1.7% 6.0% 4.8% 4599 4590 4407 4364 

4 P10S PRO 石头 24.02   10.1% 8.9% 5.1%   8.1% 8.2% 4.7%   4000 3867 3754 

5 X5 PRO 科沃斯 24.04     5.4% 4.2%     4.0% 3.1%     4788 4679 

6 S30 PRO ULTRA 追觅 24.03 3.5% 2.9% 3.3% 4.0% 2.7% 2.2% 3.1% 3.6% 4271 4286 3862 3858 

7 G20S(上下水版) 石头 24.04   3.1% 3.2% 3.5%   1.6% 2.0% 2.1%   5999 5730 5725 

8 S30 PRO ULTRA(上下水版) 追觅 24.02     2.9% 3.4%     2.3% 2.6%     4520 4565 

9 J4(上下水版) 云鲸 23.09   1.5% 3.6% 3.4%   1.2% 3.1% 2.9%   4194 4141 4028 

10 X5 PRO(上下水版) 科沃斯 24.04     2.4% 3.0%     1.6% 2.0%     5263 5275 



请务必参阅正文之后的重要声明 

3.9 洗地机线上：行业以价换量，销额基本持平 

行业以价换量，销额基本持平。2024Q2洗地机行业销售额同比-4.4%，其中石头表现亮眼，销售额同比+391.0%，添可、追觅销售额同比与行

业相比较弱，2024Q2洗地机行业销量同比+13.8%，石头、美的和追觅同比大幅增长。 
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表30：洗地机零售销额/销量同比（线上） 表31：洗地机市场份额（线上） 

资料来源：奥维云网，光大证券研究所 

 

销售额份额 Q1 Q2 Q3 Q4 

添可2022 53.6% 58.4% 48.5% 59.1% 

添可2023 49.3% 47.6% 42.7% 49.8% 

添可2024 44.3% 43.4%     

追觅2022 2.8% 9.8% 19.9% 15.2% 

追觅2023 16.6% 15.2% 18.0% 18.7% 

追觅2024 18.8% 22.6%     

石头2022 3.4% 1.7% 1.6% 3.4% 

石头2023 5.0% 5.1% 5.3% 3.0% 

石头2024 4.1% 3.1%     

美的2022 3.7% 2.7% 3.1% 2.6% 

美的2023 5.6% 9.2% 10.0% 9.5% 

美的2024 8.9% 6.4%     

销额同比 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 

行业 22% 9% 2% 19% 21% -4% 

添可 12% -11% -10% 0% 9% -12% 

追觅 616% 70% -7% 46% 37% -18% 

石头 78% 224% 233% 6% 0% 391% 

美的 88% 274% 231% 331% 90% 6% 

              

销量同比 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 

行业 40% 32% 25% 44% 55% 14% 

添可 24% 4% -1% 16% 46% 14% 

追觅 542% 73% 14% 76% 71% 114% 

石头 147% 294% 291% 25% 2% 229% 

美的 164% 321% 279% 375% 99% 115% 



请务必参阅正文之后的重要声明 

3.9 洗地机TOP机型：添可地位牢固 

添可迭代速度较快，改款降价+密集推新。 

23年9月以来添可经营变化较大，具体来看：1）老款降价：芙万2.0/芙万3.0系列降价幅度较大，其中芙万2.0 PRO（LED版）6月降至1317元，

与美的GX5 PRO等二线厂商形成正面竞争；2）全功能产品密集推新：芙万STRETCH、WIPER系列、BOOSTER PRO等全功能产品上市，至此添

可全功能产品形成完整价格矩阵。添可通过全功能产品推新提价+芙万老款降价的方式，维持零售额线上份额第一（24年6月线上份额44.1%，均

价从23年8月2942元降至2302元）。 

进入2024年，24M6行业均价下滑明显，但随着添可主动降价至2302元，头部品牌均价差距进一步缩小，加之追觅、海尔等品牌不再追随添可降

价，行业均价预计企稳，24Q2开始竞争趋缓。 

 

33 资料来源：奥维云网，光大证券研究所 

表32：洗地机畅销型号TOP10（线上） 

排名 机型 品牌 上市时间 
零售额份额 零售量份额 零售均价（元） 

24.03 24.04 24.05 24.06 24.03 24.04 24.05 24.06 24.03 24.04 24.05 24.06 

1 芙万STRETCH S 添可 24.03   11.3% 10.7% 12.8%   8.4% 9.2% 10.8%   2759 2552 2524 

2 H20 ULTRA旋锋版 追觅 24.05     3.5% 7.0%     2.5% 4.7%     3096 3171 

3 芙万STRETCH MIX 添可 24.04   1.2% 5.2% 5.4%     3.8% 3.7%   2990 3031 3149 

4 S2 云鲸 24.04     3.4% 5.4%     2.6% 4.0%     2895 2835 

5 芙万2.0 PRO LED C 添可 23.12 12.0% 8.7% 4.6% 5.4% 16.8% 12.5% 7.2% 8.6% 1457 1417 1385 1317 

6 芙万WIPER 添可 23.12 3.2% 2.8% 4.8% 4.2% 2.6% 2.4% 4.6% 4.2% 2478 2374 2249 2115 

7 H20 PRO旋锋版 追觅 24.05     2.9% 3.3%     2.4% 2.5%     2661 2757 

8 芙万STRETCH 添可 23.12       2.9%       2.4%       2620 

9 GX5H 美的 24.03     2.0% 2.8%     2.6% 3.7%     1700 1648 

10 芙万S20 添可 24.04       2.4%       2.8%       1843 



目录 
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2、经营环境：商品房销售面积同比回落，需求侧复苏趋缓
    

3、行业基本面：空调延续景气度趋势 

4、投资建议：估值处于合理位置，适宜布局 
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5、风险提示 

1、板块行情：1-7月家电板块表现优于市场 

 

 



请务必参阅正文之后的重要声明 

4.1 估值水平：相对PE处于历史均值下方 

 传统家电相对全部A股估值处于历史均值下方。我们选取了16家关注度较高的传统家电股票，并以此计算其整体PE
（TTM）相对大盘的估值水平。数据显示，截至2024年8月2日，相对PE水位为0.92，近年的阶段高点出现在2021年1月
（均值+2标准差上方）。 

 PB-ROE视角：24年一季度ROE（ttm）环比基本持平，PB低于均值。我们选取16只家电股票作为研究对象（样本同
前），其整体ROE（ttm）自18年中报见顶后处于下降通道，20年三季报ROE（ttm）为最低值16%，之后触底反弹，截
至24年一季报ROE（ttm）回升至18.9%，仍低于历史均值（2014年一季报-2024年一季报）。与此同时，24年一季报
16只家电股的整体PB为2.28倍，低于历史均值位置（2014年一季报-2024年一季报）。 

图38：PB-ROE视角：24年一季度ROE环比基本持平，PB低于均值 图37：主要的传统家电品种相对PE处于历史均值下方 

资料来源：ifind，光大证券研究所，相对PE截至2024年8月2日，PB-ROE截至2024年3月31日，3月指一季报，6月指中报，以此类推 35 
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4.2 资金面： 24Q2公募基金增持家电 

 24Q2公募基金增持家电。整体来看，24Q2公募基金增配家电，其配置比
例为5.54%，环比+1.02个百分点，家电超配比例为3.0%，环比上升0.9个
百分点。细分行业看，24Q2公募基金配置白色家电/厨房电器/小家电/黑
色家电/照明及其他分别为4.84% / 0.00% / 0.01% / 0.19% / 0.49%，环比
+1.27/-0.03/-0.03/-0.12/-0.08pct。 

图40：公募基金家电超配比例 

资料来源：Wind，光大证券研究所，截至2024Q2 

图39：公募基金家电配置比例 图42：公募基金家电子行业配置比例 

图41：公募基金家电细分行业超配比例 
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4.3 外资持仓：7月家电行业外资小幅流出 

 外资小幅流出。7月北上资金净流入A股-166.3亿元，家电行业净流出35.3亿元，其中7月海尔智家外资净流入8.6亿元，苏泊尔、九阳
股份等外资均有一定程度流出，且格力电器、美的集团和三花智控流出金额较高。 

表33：北上资金流入金额 

资料来源：ifind，光大证券研究所，截至2024年7月31日 
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单位：亿元人民币 北上资金 家电行业 家电占比 格力电器 美的集团 海尔智家 公牛集团 三花智控 老板电器 苏泊尔 九阳股份

2017年 1,997 449 22% 127.2 222.3 15.8 0.0 8.8 42.5 13.0 0.4

2018年 2,942 159 5% -10.0 135.4 -12.5 0.0 19.9 0.4 3.4 0.1

2019年 3,517 458 13% 207.0 138.3 57.6 0.0 16.9 8.2 7.5 7.2

2020年 1,305 34 - 58.8 0.8 -30.1 0.0 -9.0 -0.5 4.1 7.5

2021年 4,322 192 4% -203.1 123.9 60.8 28.1 126.7 -10.7 12.3 14.0

2022年 828 -2 - -9.6 107.5 5.2 -7.2 -85.1 -2.9 3.7 -8.0

2022年1月 168 -37 - -7.5 -26.2 0.4 -0.8 1.6 -1.7 1.1 -0.3

2022年2月 40 -7 - 0.0 -13.5 0.0 -0.1 11.9 -0.1 -1.2 -1.1

2022年3月 -451 -4 0.80% -18.6 10.1 -2.3 0.1 2.5 1.2 1.8 -0.8

2022年4月 63 10 16.48% 3.0 20.5 -7.3 1.0 2.8 -3.0 -0.4 -1.3

2022年5月 169 9 5.58% -1.5 11.2 3.6 1.4 -5.7 0.0 0.3 -0.4

2022年6月 730 -19 - -4.4 6.6 14.5 -1.2 -37.4 0.5 0.2 -0.3

2022年7月 -211 -28 13.21% -4.8 13.1 -9.8 -0.4 -28.8 -2.3 0.8 -0.2

2022年8月 127 -42 - 4.2 -4.2 -8.1 -0.6 -30.7 -1.9 1.1 -0.9

2022年9月 -112 10 - 24.9 6.2 1.6 -1.6 -20.0 0.0 -0.8 -3.1

2022年10月 -573 -49 - -25.7 -15.2 -3.4 -1.7 1.2 -0.5 -1.4 -0.1

2022年11月 601 93 15.54% 15.2 54.1 15.1 -2.8 8.2 2.8 0.4 0.1

2022年12月 278 60 21.58% 5.6 44.9 0.7 -0.4 9.2 2.2 1.8 0.4

2023年1月 1408 26 1.87% 17.9 -0.4 4.8 -0.7 2.0 5.3 2.1 -1.2

2023年2月 102 -8 - 7.0 -20.6 7.7 -0.3 8.7 1.0 0.5 -1.4

2023年3月 370 -38 - -14.6 -19.0 -15.9 0.3 3.9 0.3 -0.2 0.6

2023年4月 -46 -42 - -8.0 -19.4 -0.6 0.7 3.2 -4.5 -1.3 -1.6

2023年5月 -121 -64 52.89% -26.2 -22.4 -4.9 0.1 4.7 -5.9 0.2 -0.3

2023年6月 140 63 45.00% 0.9 66.1 3.6 7.9 -15.2 -1.1 -1.0 0.5

2023年7月 470 37 7.88% 2.4 14.3 5.6 0.9 2.5 4.0 -1.2 -0.2

2023年8月 -897 -14 1.56% -2.6 -9.5 -9.9 1.3 5.3 -1.0 -2.0 -0.6

2023年9月 -375 19 - 10.7 7.4 -3.5 2.6 -4.7 -0.1 -0.2 0.1

2023年10月 -448 -14 3.04% -6.1 -3.1 -2.4 0.4 -1.5 -1.9 1.1 -0.2

2023年11月 -18 -5 28.87% 5.8 -12.6 -2.2 -1.2 -0.6 -1.0 -1.0 -0.3

2023年12月 187 -19 - 0.6 -17.9 -6.0 0.4 -3.6 1.1 0.6 -0.4

2024年1月 -194 12 - -0.9 10.7 -6.3 -1.3 -3.3 0.5 0.0 -0.2

2024年2月 607 19 3.20% 9.2 5.8 4.7 -1.5 -3.6 1.5 -2.4 -0.4

2024年3月 220 57 25.84% 12.1 33.1 0.0 0.2 1.9 0.4 -1.2 -0.1

2024年4月 60 -14 - -9.8 -6.2 13.6 -0.2 -7.3 0.8 -2.9 -0.3

2024年5月 88 -8 -9.15% -3.1 -23.7 11.9 3.5 -6.1 1.8 -0.9 -0.5

2024年6月 -118 -90 76.39% -18.9 -59.2 -2.2 10.9 -13.7 -0.1 0.7 0.4

2024年7月 -166 -35 21.23% -11.7 -14.0 8.6 -2.4 -12.5 0.4 -0.4 -0.2
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5、风险提示 

1、板块行情：1-7月家电板块表现优于市场 

 



风险提示 

请务必参阅正文之后的重要声明 

宏观经济不及预期 

若宏观经济和居民收入增长不及预期，这将导致社会消费品零售额增长疲软，进而

影响家电行业的需求景气度。 

地产销售不及预期 

家电、家居用品等消费品的销售额与地产周期关系较大，如果地产销售显著下行，

相关行业可能受较大负面影响。 

人民币升值超预期 

家电行业出口占比较高，人民币升值超预期将提高出口产品以外币表示的价格，这

将削弱产品竞争力，进而导致外销量不及预期。 
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原材料涨价超预期 

在目前供给严控形势下，原材料仍存涨价可能性，若涨价幅度超预期而且企业不能

及时转嫁成本，这将导致家电行业公司利润率下行。 
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