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[Table_Title] 

家用电器行业 

8 月数据月报：空调均价持续改善，冰箱外销增长强劲  

[Table_Summary] 

核心观点： 

 社零数据：家电社零总额增速转正，环比持续改善。根据国家统计局数

据，2020 年 8 月家用电器和音像器材类限额以上社会消费品零售总额

同比增长 4.3%（+6.5pct）。（注：括号内数字为当月增速较上月增速

环比变化值） 

 地产销售、新开工面积同比增长，竣工环比改善。原材料价格处于上

行周期。根据国家统计局数据，2020 年 8 月商品住宅销售面积

YoY+14.7%（+4.8pct），商品住宅新开工面积 YoY+1.2%（-10.1pct），

商品住宅竣工面积 YoY-5.8%（+7.7pct）。家电主要原材料价格持续上

涨，汇率略有升值。（注：括号内数字为当月增速较上月环比变化值） 

 白电：冰箱外销持续高增长，空调内外销增速环比有所回落，但均价

持续改善。出货端（产业在线 8 月数据）：空调：内销 735 万台，

YoY+1%（1-8 月 5684 万，YoY-17%）；外销 321 万台，YoY+7%（1-

8 月 4417 万，YoY-1%）。冰箱：内销 379 万台，YoY+4%（1-8 月

2627 万，YoY-8%）；外销 422 万台，YoY+44%（1-8 月 2617 万，

YoY+11%）。洗衣机：内销 397 万台，YoY-2%（1-8 月 2512 万，

YoY-12%）；外销 179 万台，YoY-4%（1-8 月 1170 万，YoY-16%）。

零售端（奥维云网 1-8 月累计销量监测数据）：空调：线上 YoY+7%、

线下 YoY-29%；冰箱：线上 YoY+15%、线下 YoY-24%；洗衣机：线

上 YoY+12%、线下 YoY-30%。均价端（奥维云网 8 月数据）：空调：

线上 YoY+0.7%（+3.2pct）、线下 YoY-2.0%（+4.3pct）；冰箱：线

上 YoY+8.8%（-1.3pct）、线下 YoY+7.6%（-1.6pct）；洗衣机：线上

YoY+3.8%（+2.6pct）、线下 YoY+5.8%（-4.3pct）。（注：均价端括

号内数字为当月增速较上月增速环比变化值） 

 小家电：高景气度持续。根据奥维云网监测数据，2020 年 1-8 月各品

类线上累计零售额口径，小家电依然持续高增长。其中，破壁机、料理

机、煎烤机 YoY 分别为 +105%、+56%、+70%。 

 厨电：线上销售表现良好。根据奥维云网监测数据，2020 年 1-8 月各

品类累计零售额：消毒柜：线上 YoY+13%、线下 YoY-29%；油烟机：

线上 YoY +3%、线下 YoY-23%；燃气灶：线上 YoY+13%、线下 YoY-

24%。 

 投资建议：8 月新冷年开盘空调行业表现较为稳健，且龙头表现整体上

优于行业。后续随新能效逐步落地、格局重固后有望迎来量价齐升。同

时，海外疫情影响趋弱，冰洗等出口持续改善。鉴于此，我们建议继续

关注业绩稳健、长期竞争力显著的白电龙头:美的集团、海尔智家、格

力电器。关注受益消费升级的小家电龙头小熊电器、新宝股份、九阳股

份。 

 风险提示。海外疫情加剧；原材料价格大幅上涨；汇率大幅波动；行业

竞争格局恶化。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2020E 2021E 2020E 2021E 2020E 2021E 2020E 2021E 

美的集团 000333.SZ 人民币 70.30  2020/9/6 买入 81.67  3.57  4.08  19.67  17.23  14.02  11.67  21.10  21.21  

海尔智家 600690.SH 人民币 21.49  2020/8/30 买入 24.59  1.01  1.23  21.32  17.48  11.73  8.34  12.35  13.10  

格力电器 000651.SZ 人民币 54.11  2020/8/31 买入 63.04  3.06  3.94  17.67  13.73  10.76  7.89  16.03  18.35  

小熊电器 002959.SZ 人民币 121.51  2020/8/27 买入 160.79  2.99  3.74  40.70  32.50  30.22  23.70  21.50  21.21  

新宝股份 002705.SZ 人民币 41.80  2020/8/26 增持 53.36  1.39  1.67  30.12  25.07  18.11  15.27  20.57  19.82  

九阳股份 002242.SZ 人民币 40.40  2020/8/26 买入 48.10  1.19  1.34  33.88  30.24  32.21  28.73  23.26  24.65  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中收盘价为 2020/9/25 收盘价。所有公司 2020、2021 年预测数据与广发外发报告一致。 
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一、投资建议 

地产数据持续改善，行业景气回升趋势明显。8月商品住宅销售、新开工面积同

比延续正增长，竣工环比改善。 

从出货端来看，8月空调内外销增速环比均有回落，冰箱外销表现亮眼，

YoY+44.4%（+14.6pct）。从零售端来看，8月白电、厨房大电线上销量增速较快，

其中空调尤为突出。据奥维云网（AVC）线上月度监测数据显示，8月空调线上销量

YoY+28.9%（+50.4pct），冰箱YoY+14.1%（+5.3pct），洗衣机YoY+10.5%（0.0pct），

油烟机YoY+33.6%（+1.6pct）。在均价方面，空调线上与线下均价分别环比提升4.3%

与3.2%，价格持续改善。 

厨房小家电线上销量表现同样抢眼，本月电蒸锅YoY+333.1%，破壁机

YoY+95.2%，豆浆机YoY+27%。（注：括号内数字为当月增速较上月增速环比变化

值） 

鉴于此，我们建议继续关注业绩稳健、长期竞争力显著的白电龙头:美的集

团、海尔智家、格力电器。关注受益消费升级的小家电龙头小熊电器、新宝股份、

九阳股份。 

二、家电行业 2020 年 8 月核心数据 

（一）家电社零数据 

 

根据国家统计局数据，2020年8月社会消费品零售总额单月同比增长0.5%

（+1.6pct）；限额以上企业消费品零售总额单月同比增长4.4%（+2.2pct），家用

电器和音像器材类限额以上社会消费品零售总额同比增长4.3%（+6.5pct）。

（注：括号内数字为当月增速较上月增速环比变化值） 

 

图1：8月家用电器与音像器材类单月零售额YoY+4.3% 

 
数据来源：Wind，国家统计局，广发证券发展研究中心 
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（二）住宅销售、新开工、竣工数据 

 

根据国家统计局数据，2020年8月商品住宅销售面积同比上升14.7%（+4.8pct），

商品住宅新开工面积同比上升1.2%（-10.1pct），商品住宅竣工面积同比下降5.0%

（+7.7pct）。随着疫情趋于稳定，8月住宅销售及新开工面积同比实现正增长，竣工

面积承压下降。我们判断，随着经济活动的进一步恢复，下半年地产数据将持续好

转，在2016-2017年期间销售的期房也即将迎来竣工高峰。（注：括号内数字为当月

增速较上月增速环比变化值）。 

 

图2：8月商品住宅销售、开工面积同比上升14.7%、1.2% 

 

数据来源：Wind，国家统计局，广发证券发展研究中心 

 

（三）汇率及原材料数据（Wind） 

 

汇率：2020年1-8月，人民币兑美元升值1.57%。 

白电原材料价格：整体原材料价格处于上行周期。2020年1-8月铜、冷轧板卷价

格分别上涨9.12%，0.41%，延续回升态势；铝、布伦特原油价格分别下跌0.56%、

32.00%，降幅均有所收窄。 

电视面板价格：2020年8月各尺寸面板价格较上月有小幅提升，但32、43、55

寸面板价格尚处于历史低位。但受制于小米的强势表现以及黑电行业较差的竞争格

局，成本端红利向利润端传导不畅，预计对黑电企业的盈利能力实际改善有限。 
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 图3：LME铜价格（美元/吨）2020.1.1-2020.8.28价

格上涨9.12% 

 图4：LME铝价格（美元/吨）2020.1.1-2020.8.28价

格下跌0.56% 

 

 

 
数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图5：冷轧卷板价格（人民币元/吨）2020.1.1-2020. 

8.28上升0.41% 

 图6：布伦特原油期货价格（美元/桶）2020.1.1-

2020.8.28下跌32.00% 

 

 

 数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

图7：人民币汇率（2020.1.1-2020.8.31）升值

1.57% 

 图8：截止2020年8月，面板价格（美元/片）较上月

略有上升  

 

 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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 （四）空调、冰箱、洗衣机出货端数据（产业在线） 

 

1．出货端销量 

空调：2020年8月产量1059万台，YoY+3%（1-8月10121万，YoY-9%）；销量

1056万台，YoY+3%（1-8月10102万，YoY-11%）；内销735万台，YoY+1%（1-8

月5684万，YoY-17%）；外销321万台，YoY+7%（1-8月4417万，YoY-1%）。随

着国内疫情稳定，整个家电体系从生产、销售到安装基本都已恢复常态，需求端也

逐渐复苏，8月空调产销均实现同比正增长。但8月作为空调新冷年首月，多数企业

选择在此新旧冷年交替节点进行机器检修与工厂放假调整，因此8月产量增速环比下

滑。 

内销：去年同期基数较高，叠加7月份作为传统生产旺季与冷年收官月，一些企

业选择冲击冷年任务，产销两旺，8月内销出货增速环比下滑。外销：尽管当下外销

市场进入淡季，同时海外疫情不确定性可能影响出货节奏，但整体来看海外市场需

求持续增长，保持稳健，因此8月空调外销依旧维持同比正增长。 

 

图9：空调月度内销出货同比增速  图10：空调月度外销出货同比增速 

 

 

 

数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心  数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心 

 

冰箱：2020年8月产量801万台，YoY+24%（1-8月5190万，YoY 0%）；销量

800万台，YoY+22%（1-7月5244万，YoY+1%）；内销379万台，YoY+4%（1-8月

2627万，YoY-8%）；外销422万台，YoY+44%（1-8月2617万，YoY+11%）。8月

冰箱行业产销同比大幅增长超20%，延续7月强劲的增长势头。生产方面，历经疫情

期间的大幅下降以及7月的回暖后，8月冰箱行业订单追加以及新增情况良好。 

内销：8月内销出货相比7月略有提升。外销：本月冰箱行业出口量逆势暴增，

主要原因是相对于其他国家中国产业链比较完善，疫情后产能恢复情况良好；叠加

去年同期基数较低的背景，8月同比增速有较大提高。  
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 图11：冰箱月度内销出货同比增速  图12：冰箱月度外销出货同比增速 

 

 

 
数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心  数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心 

 

洗衣机：2020年8月产量577万台，YoY-3%（1-8月3677万，YoY-13%）；销量

576万台，YoY-3%（1-8月3682万，YoY-13%）；内销397万台，YoY-2%（1-8月2512

万，YoY-12%）；外销179万台，YoY-4%（1-7月1170万，YoY-16%）。内销：随

着“8.18”电商大促，8月内销市场销量相比7月有较大提升。外销：8月出口量相比7

月略有提升，但全球疫情仍给出口带来不利影响，同比下滑3.5%。 

 

图13：洗衣机月度内销出货同比增速  图14：洗衣机月度外销出货同比增速 

 

 

 
数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心  数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心 
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图15：空冰洗M1-M8内销出货量累计同比增速  图16：空冰洗M1-M8外销出货量累计同比增速 

 

 

 
数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心  数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心 

 

2．出货端竞争格局：美的、海尔空调内销表现较好 

空调：2020年8月格力内销330万台，YoY+6%（1-8月1859万，YoY-20%），

外销70万台，YoY 0%（1-8月835万，YoY-16%）；美的内销230万台，YoY+11%

（1-8月1840万，YoY+3%），外销100万台，YoY+30%（1-8月1565万，YoY+16%）；

海尔内销65万台，YoY+7%（1-8月590万，YoY-11%），外销9万台，YoY+20%（1-

8月213万，YoY+7%）；奥克斯内销23万台，YoY-60%（1-8月413万，YoY-47%），

外销10万台，YoY-57%（1-8月378万，YoY-4%）；海信科龙内销15万台，YoY-32%

（1-8月255万，YoY-23%），外销18万台，YoY+29%（1-8月266万，YoY+2%）。 

市场份额方面，美的内外销表现亮眼，格力仍处于调整阵痛。内销端，美的M1-

M8累计份额大幅提升6.5pct至32.4%，格力和海尔分别小幅下滑0.9pct和小幅提升

0.7pct至32.7%、10.4%。外销端，美的、海尔累计份额分别同比提升5.1pct、0.4pct

至35.4%、4.8%，格力下滑3.4pct至18.9%。 

 

表1：空调内销2020年单月及累计出货量市场份额 

  2020M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

格力 37.8% 39.0% 28.4% 33.8% 25.3% 29.4% 32.7% 44.9% 32.7% -0.9 

美的 36.6% 27.9% 31.9% 35.2% 31.6% 30.3% 33.2% 31.3% 32.4% 6.5 

海尔 10.0% 10.5% 12.3% 8.5% 11.4% 10.4% 11.2% 8.8% 10.4% 0.7 

奥克斯 5.1% 8.1% 8.3% 5.6% 11.5% 8.9% 5.7% 3.1% 7.3% -4.0 

海信科龙 2.6% 5.6% 6.4% 5.6% 5.7% 5.1% 3.3% 2.0% 4.5% -0.3 

数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心 
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表2：空调外销2020年单月及累计出货量市场份额 

  2020M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

格力 17.9% 18.7% 17.8% 19.3% 21.1% 18.4% 17.3% 21.8% 18.9% -3.4 

美的 29.6% 37.1% 35.7% 37.9% 36.6% 38.6% 33.9% 31.2% 35.4% 5.1 

海尔 6.0% 8.9% 5.9% 4.1% 3.9% 4.4% 2.3% 2.8% 4.8% 0.4 

奥克斯 10.9% 8.4% 12.5% 9.6% 6.5% 5.0% 8.0% 3.1% 8.6% -0.3 

海信科龙 5.4% 4.1% 7.4% 5.5% 5.0% 5.9% 8.4% 5.6% 5.7% -0.1 

数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心 

 

冰箱：2020年8月海尔内销130万台，YoY+7%（1-8月891万，YoY-2%），外

销11万台，YoY+3%（1-8月58万，YoY-19%）；美的内销58万台，YoY+19%（1-

8月419万，YoY+12%），外销73万台，YoY+39%（1-8月444万，YoY+18%）；美

菱内销28万台，YoY-2%（1-8月173万，YoY-10%），外销35万台，YoY+104%（1-

8月193万，YoY+37%）；奥马内销4万台，YoY-20%（1-8月45万，YoY-36%），

外销80万台，YoY+36%（1-8月530万，YoY+3%）；海信内销45万台，YoY+5%（1-

8月287万，YoY-8%），外销75万台，YoY+118%（1-8月411万，YoY+40%）。 

2020年至今冰箱内外销出货量进一步向龙头集中。内销排名前二的海尔、美的

M1-M8累计市占率同比分别提升1.7pct、2.6pct至33.6%、15.8%；外销排名第1的

奥马M1-M8累计市占率虽同比下降1.4pct至20.2%，但仍处于行业龙头地位，美的

外销累计市占率提升1.0pct至17.0%，位列行业第二。 

 

 

表3：冰箱内销2020年单月及累计出货量市场份额 

  2020M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

海尔 33.0% 36.9% 33.1% 33.9% 32.5% 32.6% 34.5% 34.3% 33.6% 1.7 

美的 16.5% 18.5% 15.3% 16.7% 16.1% 15.6% 15.3% 15.3% 15.8% 2.6 

海信科龙 12.1% 9.5% 11.4% 9.5% 8.8% 8.9% 12.1% 11.9% 10.8% -0.1 

美菱 5.7% 6.9% 6.0% 5.2% 7.3% 7.0% 7.0% 7.3% 6.5% -0.2 

奥马 2.9% 1.2% 1.7% 2.4% 1.7% 1.7% 1.2% 1.1% 1.7% -0.8 

数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心 
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表4：冰箱外销2020年单月及累计出货量市场份额 

  2020M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

海尔 2.4% 2.0% 3.2% 2.0% 1.2% 1.2% 2.9% 2.6% 2.2% -0.8 

美的 17.9% 15.8% 16.5% 17.3% 16.7% 17.8% 16.1% 17.3% 17.0% 1.0 

海信科龙 14.6% 13.7% 13.0% 14.8% 15.5% 16.8% 16.8% 17.8% 15.7% 3.3 

美菱 7.2% 9.1% 7.5% 6.1% 6.3% 6.8% 8.3% 8.3% 7.4% 1.4 

奥马 18.0% 27.2% 20.9% 20.9% 21.2% 20.8% 18.4% 19.0% 20.2% -1.4 

数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心 

 

洗衣机：2020年8月美的系内销127万台，YoY-1%（1-8月736万，YoY-13%），

外销40万台，YoY+20%（1-8月279万，YoY+5%）；海尔内销145万台，YoY+3%

（1-8月949万，YoY-7%），外销17万台，YoY+1%（1-8月113万，YoY-25%）；惠

而浦系内销19万台，YoY-5%（1-8月146万，YoY-8%），外销6万台，YoY-23%（1-

8月53万，YoY+10%）。 

出货端内销双寡头格局稳定，海尔M1-M8累计份额同比提升2.0pct至37.8%，

美的系累计份额同比下滑0.6pct至29.3%。外销美的系累计份额同比提升4.2pct达

到23.3%，保持领先优势。海尔累计份额同比下滑1.3pct至9.4%。 

 

表5：洗衣机内销2020年单月及累计出货量市场份额 

  2020M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

海尔 38.9% 39.1% 38.0% 36.2% 39.2% 35.0% 40.4% 36.5% 37.8% 2.0 

美的系 31.0% 31.3% 30.1% 28.0% 26.4% 28.0% 27.7% 31.9% 29.3% -0.6 

惠而浦系 4.8% 3.6% 5.3% 5.5% 6.8% 8.6% 6.2% 4.8% 5.8% 0.2 

数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心 

 

表6：洗衣机外销2020年单月及累计出货量市场份额 

  2020M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

海尔 10.2% 12.3% 10.3% 10.2% 6.7% 7.1% 10.4% 9.2% 9.4% -1.3 

美的系 21.4% 33.5% 24.7% 23.9% 22.7% 20.8% 20.1% 23.3% 23.3% 4.2 

惠而浦系 4.6% 7.9% 5.9% 4.9% 3.3% 5.5% 4.0% 4.4% 4.4% 1.0 

数据来源：产业在线，广发证券发展研究中心 
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（五）白电、厨电、小家电零售端数据（奥维云网） 

 

1．行业零售额增速 

整体来看，（1）受疫情冲击，线下市场除干衣机外各品类均有不同程度下滑。

（2）线上市场方面，厨房小家电表现亮眼，破壁机、煎烤机、料理机等产品线上销

售额增长遥遥领先。同时，吸尘器、净水器、扫地机器人等家居小家电也有较高增

长，这是长期消费升级背景叠加短期疫情催化、直播电商催化的结果。在大家电方

面，除空调外各产品均保持线上累计销售额正增长，而空调累计同比降幅进一步收

窄，实现向好发展。具体各品类线上线下累计销售额（2020.1.1-2020.8.31）增速： 

 

厨房小家电： 

破壁机：线上YoY+105%、线下YoY-33%， 

煎烤机：线上YoY70%、线下YoY-13%， 

料理机：线上YoY+56%、线下YoY-33%， 

搅拌机：线上YoY+18%、线下YoY-37%， 

豆浆机：线上YoY+10%、线下YoY-60%， 

电饭煲：线上YoY+8%、线下YoY-38%， 

电压力锅：线上YoY+3%、线下YoY-36%， 

养生壶：线上YoY-1%、线下YoY-50%， 

榨汁机：线上YoY-17%、线下YoY-63%， 

电水壶：线上YoY-13%、线下YoY-54%， 

家居小家电： 

吸尘器：线上YoY+30%、线下YoY-26%， 

净水器：线上YoY+14%、线下YoY-34%， 

扫地机器人：线上YoY+19%、线下YoY-38%， 

净化器：线上YoY-8%、线下YoY-54%， 

挂烫机：线上YoY-10%、线下YoY-39%， 

大家电—无需安装： 

干衣机：线上YoY+45%、线下YoY+41%， 

冰箱：线上YoY+14%、线下YoY-18%， 

洗衣机：线上YoY+8%、线下YoY-23%， 
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 彩电：线上YoY+3%、线下YoY-36%， 

 

大家电—需安装： 

电热水器：线上YoY+27%、线下YoY-29%， 

消毒柜：线上YoY+13%、线下YoY-29%， 

燃气灶：线上YoY+13%、线下YoY-24%， 

燃气热水器：线上YoY+9%、线下YoY-28%， 

油烟机：线上YoY+3%、线下YoY-23%， 

空调：线上YoY-7%、线下YoY-35%。 

 

图17：2020.1.1-2020.8.31各品类线上线下累计销售额增速 

 

数据来源：Wind，国家统计局，广发证券发展研究中心 

 

2．行业零售量（空冰洗烟） 

分渠道来看，冰洗线下销量同比降幅扩大，线上表现均优于线下。分品类来看，

8月空冰线上销量增速提高，洗衣机线上销量小幅回落，地产数据回暖的影响下，8

月油烟机线上销量同比增长33.6%，维持较高增速，线下环比改善。具体看8月数据： 

空调：线下销量YoY-7.5%（环比+28.8pct），线上销量YoY28.9%（环比

+50.4pct）； 

冰箱：线下销量YoY-19.5%（环比-1.1pct），线上销量YoY+14.1%（环比

+5.3pct）； 

洗衣机：线下销量YoY-19.7%（环比-2.6pct），线上销量YoY+10.5%（环比

0.0pct）； 

油烟机：线下销量YoY-16.9%（环比-7.4pct），线上销量YoY+33.6%（环比

+1.6pct）。 
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图 18：2020M8 空调线上线下销售量 YoY   图 19：2020M8 冰箱线上线下销售量 YoY 

 

  

 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心   数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

 

图 20：2020M8 洗衣机线上线下销售量 YoY      图 21：2020M8 油烟机线上线下销售量 YoY 

 

    

 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心   数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

 

图 22：2020M1-M8 各品类线上线下销售量 YoY 

 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 
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3．行业零售均价（空冰洗烟） 

8月空冰洗烟线下均价YoY分别为-2.0%、+7.6%、+5.8%、+5.7%，冰箱、洗衣

机和油烟机线下均价同比实现正增长；随着空调行业去库存化逐渐完成及新国标的

落地，空调线下均价同比下降但降幅收窄，行业价格战或已接近尾声。空冰洗烟线

上零售均价YoY分别为+0.7%、+8.8%、+3.8%、-11%。冰箱线上均价涨幅收窄，空

调线上均价同比由负转正，洗衣机涨幅与油烟机下滑幅度均有所扩大。 

1-8月累计数据来看，线上线下价差方面，空调价差最小，冰洗烟价差相对显著。

我们认为在消费升级推动下，未来更新替换需求为主的冰洗产品结构将进一步升级，

推动线下均价持续增长，而线上的高性价比产品则作为价格敏感型消费者的首选。 

 

图 23：2020M8 空调线上线下销售均价 YoY  图 24：2020M8 冰箱线上线下销售均价 YoY 

 

 

 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心  数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

 

图 25：2020M8 洗衣机线上线下销售均价 YoY  图 26：2020M8 油烟机线上线下销售均价 YoY 

 

 

 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心  数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 
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 图 27：2020M1-M8 各品类累计均价  图 28：2020M1-M8 各品类累计均价 YoY 

 

 

 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心  数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

 

4．竞争格局（空冰洗烟零售量市场份额）： 

空调：美的表现持续亮眼、海尔价格策略效果显著、格力继续渠道改革  

线下：美的M1-M8累计份额同比提升6.2pct至35.3%，延续前期亮眼表现。海尔

在新冷年调整空调经营策略，向下拓宽价格带并加大对引流机的重视程度，累计均

价同比大幅下滑15.9%至3350元，与美的品牌价差不断缩小，带动累计份额提升

3.2pct至13.6%。格力份额相比同期基本持平，其目前坚持推进渠道改革，可能对市

场份额提升造成一定阻碍；奥克斯、海信系份额有所下降。 

线上：消费者对线上价格的敏感度远高于线下。龙头为提升线上集中度，收割

二线品牌份额，不断缩小与二线品牌的价差，凭借产品力、品牌力成功拓展线上市

场份额。美的M1-M8累计份额同比提升6.5pct至35.8%，格力同比提升10.7pct至

24.7%，表现尤为亮眼，这源自于格力自身对线上渠道的重视。自去年11月起，格力

成立电商子公司、双十一兼顾线上线下、推广“董明珠的店”、充分发挥直播带货作

用，不断发展线上渠道。从累计均价来看，目前奥克斯与龙头相比并不具备明显价

格优势，累计份额下滑17.2pct至10.6%。 

 

表7：空调线下2020年单月及累计零售量市场份额 

 M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额 

M1-M8 

累计份额同比

（pct） 

累计均价

（元） 
累计均价同比 

格力 31.6% 21.8% 29.4% 41.3% 28.5% 29.0% 27.5% 28.1% 30.3% 1.7 3916 -14.6% 

美的 37.6% 42.0% 40.1% 32.2% 36.2% 35.2% 33.2% 32.9% 35.3% 6.2 3308 -10.1% 

海尔 12.8% 20.4% 14.2% 11.7% 11.9% 14.4% 14.8% 15.2% 13.6% 3.2 3350 -15.9% 

奥克斯 3.1% 1.0% 2.2% 1.8% 2.6% 2.0% 1.9% 2.0% 2.2% -2.0 2917 -6.2% 

海信系 5.9% 7.5% 6.1% 5.3% 6.9% 6.0% 7.3% 7.1% 6.5% -1.9 3243/2644 -6.8%/-6.4% 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

注：海信系包含海信品牌与科龙品牌 
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 表8：空调线上2020年单月及累计零售量市场份额 

 M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额 

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

累计均价

（元） 
累计均价同比 

格力 18.2% 13.3% 21.1% 26.3% 23.9% 27.6% 23.7% 22.7% 24.7% 10.7 2900 -25.8% 

美的 42.5% 48.4% 48.1% 42.3% 35.6% 34.7% 29.3% 27.7% 35.8% 6.5 2417 -15.8% 

海尔 11.9% 18.8% 10.7% 9.8% 10.4% 11.2% 9.5% 7.9% 10.6% 4.5 2524 -19.9% 

奥克斯 15.6% 10.6% 9.9% 9.9% 12.7% 8.6% 11.1% 12.8% 10.6% -17.2 2461 -6.9% 

海信系 2.6% 3.6% 3.4% 3.2% 4.0% 3.4% 5.0% 6.3% 4.0% -0.5 2532/2463 -10.4%/-13.7% 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

注：海信系包含海信品牌与科龙品牌 

 

冰箱：强者恒强，集中度进一步提升 

线下：海尔M1-M8累计零售量市场份额提升3.6pct至34.4%，首位度继续攀

升；海信系市场份额16.9%不变，位列行业第二；美的提升1.5pct至14.1%，均价

提升3.4%，正在稳步推进“产品领先”策略。 

线上：海尔M1-M8累计零售量市场份额提升3.3pct至27.0%，线上均价下滑

1.6%。美的小幅下滑0.6pct至14.2%，但累计均价同比上涨7.1%。 

 

表9：冰箱线下2020年单月及累计零售量市场份额 

 M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额 

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

累计均价

（元） 
累计均价同比 

海尔 33.1% 37.0% 34.8% 33.6% 33.5% 34.4% 34.6% 36.9% 34.4% 3.6 5137 1.4% 

美的 15.3% 13.8% 14.1% 13.9% 14.4% 13.7% 13.5% 13.9% 14.1% 1.5 4224 3.4% 

海信系 18.6% 18.6% 17.8% 18.3% 16.5% 15.5% 16.7% 15.2% 16.9% -0.4 4135/3530 5.8%/6.7% 

美菱 9.7% 7.4% 9.0% 9.2% 10.3% 10.2% 10.7% 9.3% 9.8% -0.6 3954 3.1% 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

注：海信系冰箱包含容声品牌与海信品牌 

 

表10：冰箱线上2020年单月及累计零售量市场份额 

 M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额 

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

累计均价

（元） 
累计均价同比 

海尔 31.2% 26.1% 26.7% 26.5% 24.4% 28.3% 25.9% 26.9% 27.0% 3.3 2373 -1.6% 

美的 17.0% 18.1% 14.4% 14.3% 12.9% 14.1% 12.0% 14.7% 14.2% -0.6 2297 7.1% 

海信系 14.7% 14.1% 12.1% 12.2% 11.2% 11.3% 13.2% 14.3% 12.6% 0.7 2223/1646 -0.8%/-10.1% 

美菱 5.7% 4.6% 5.3% 4.8% 4.4% 5.2% 5.4% 6.3% 5.3% -0.8 2279 -2.8% 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

注：海信系冰箱包含容声品牌与海信品牌 
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 洗衣机：双寡头格局稳固 

线下：海尔首位度进一步加大，M1-M8线下累计市占率提升3.9pct至35.8%，

美的系（美的、小天鹅）线下累计市占率下滑1.3pct至26.5%。  

线上：龙头加速格局优化的趋势更为显著，海尔、美的M1-M8线上市占率分别

提升3.7pct、0.9pct至31.5%、32.0%。 

 

表11：洗衣机线下2020年单月及累计零售量市场份额 

 M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额 

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

累计均价

（元） 
累计均价同比 

海尔 35.1% 37.3% 37.2% 34.9% 35.4% 34.5% 36.4% 37.4% 35.8% 3.9 3534 4.4% 

美的 29.2% 29.8% 27.7% 28.0% 27.7% 28.9% 29.3% 26.8% 26.5% -1.3 3260/2305 9.6%/9.6% 

惠而浦系 4.9% 3.5% 3.6% 4.0% 4.7% 4.1% 4.2% 4.1% 4.0% 1.0 /3447/985 -11.0%/2.7% 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

注：美的系包含小天鹅品牌与美的品牌；惠而浦系包含三洋帝度、惠而浦、荣事达（3月后及累计数据仅包含惠而浦、荣事达） 

 

表12：洗衣机线上2020年单月及累计零售量市场份额 

 M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额 

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

累计均价

（元） 
累计均价同比 

海尔 35.9% 34.8% 31.1% 29.3% 30.3% 32.1% 29.1% 28.4% 31.5% 3.7 1607 -6.9% 

美的 35.2% 33.2% 30.2% 29.6% 29.0% 32.7% 30.6% 33.6% 32.0% 0.9 1656/1354 -5.6%/0.0% 

惠而浦系 0.7% 0.5%       0.6% 0.5 /629  

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

注：美的系包含小天鹅品牌与美的品牌；惠而浦系仅包含三洋帝度 

 

油烟机：龙头表现平稳，美的份额提升较快 

线下：油烟机领域老板、方太表现较为平稳，老板M1-M8累计均价同比下降

1.2%，M1-M8累计份额小幅提升0.3pct至21.3%。方太、华帝均价同比分别上升

1.1%和下滑5.2%，累计份额分别提升0.7pct、0.2pct至18.7%、8.5%。同时，美的

表现较为亮眼，份额提升1.9pct至10.7%。 

线上：线上消费群体价格更加敏感，高端品牌在线上市占率低于线下。美的

M1-M8累计份额最高，为15.2%，同比提升2.3pct。老板、方太、华帝累计份额分

别同比下滑0.9pct、0.3pct、1.7pct至12.0%、9.2%、6.3%。 
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表13：油烟机线下2020单月及累计零售量市场份额 

 M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额 

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

累计均价

（元） 
累计均价同比 

老板 17.1% 19.2% 21.8% 21.5% 22.7% 24.0% 19.2% 20.7% 21.3% 0.3 4355 -1.2% 

方太 15.5% 12.4% 16.7% 19.3% 19.3% 21.5% 17.6% 19.1% 18.7% 0.7 4490 1.1% 

华帝 7.1% 5.3% 9.1% 9.7% 9.1% 8.2% 8.8% 7.9% 8.5% 0.2 3344 -5.2% 

美的 11.3% 13.6% 11.7% 10.9% 10.1% 10.3% 12.5% 9.0% 10.7% 1.9 2929 -5.3% 

海尔 4.7% 7.0% 6.1% 5.2% 4.9% 4.5% 5.9% 5.2% 5.1% 0.9 2226 -8.5% 

万和 5.9% 4.7% 4.5% 4.6% 5.2% 4.8% 4.7% 4.6% 4.9% 0.3 2073 -1.3% 

法迪欧 11.0% 16.0% 8.4% 6.4% 5.9% 4.9% 6.9% 10.5% 7.6% -1.9 1741 9.0% 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

 

 

表14：油烟机线上2020单月及累计零售量市场份额 

 M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 
累计份额 

M1-M8 

累计份额同比 

（pct） 

累计均价

（元） 
累计均价同比 

老板 6.3% 5.7% 9.9% 11.7% 12.2% 15.3% 11.8% 11.8% 12.0% -0.9 2327 -13.6% 

方太 5.8% 4.8% 6.9% 8.8% 8.5% 11.1% 9.5% 10.6% 9.2% -0.3 2593 -12.2% 

华帝 3.3% 2.8% 5.3% 6.4% 6.2% 8.0% 6.0% 5.6% 6.3% -1.7 2036 -8.7% 

美的 18.1% 19.2% 17.2% 14.8% 14.4% 15.1% 13.9% 14.4% 15.2% 2.3 1357 -10.2% 

海尔 10.9% 7.9% 8.3% 6.9% 6.4% 6.9% 5.6% 4.6% 6.6% 0.9 1192 -18.6% 

万和 2.0% 1.6% 2.1% 2.5% 2.4% 2.2% 2.6% 2.6% 2.3% -0.6 1015 -0.2% 

法迪欧 5.1% 4.2% 5.6% 5.0% 4.7% 4.5% 5.2% 5.6% 5.2% -1.1 1082 -15.7% 

数据来源：奥维云网，广发证券发展研究中心 

 

三、风险提示 

海外疫情加剧，影响消费需求 

目前国内本土确诊人数已大幅下降，但仍有外来输入风险；海外疫情或有反复

风险。疫情导致消费疲软，从而对家电公司的内销和出口均产生影响。 

原材料价格大幅上涨  

原材料价格上涨将提升制造成本，公司盈利能力会下降，从而影响公司业绩。 

汇率大幅波动 

汇率的大幅波动会导致公司产生汇兑亏损，影响公司利润。 

行业竞争格局恶化 

行业内竞争格局将影响公司的盈利能力，竞争格局恶化将导致盈利能力降低。 
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曾   婵 ： 首席分析师，武汉大学经济学硕士，2017 年进入广发证券发展研究中心。  
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