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8月家用空调排产同比实绩继续下滑
家电行业周报

核心观点

申万一级子行业中，家电板块按流通市值加权平均口径统计上周涨

幅-3.52%，收益率排名 25/31。上周（8.1-8.5）上证综指、深证综指、创

业板指涨跌幅分别为-0.81%、-0.70%、0.37%。

根据产业在线，8月家用空调排产约 1029.5万台，同比去年实际生

产下滑 0.5%。其中 8 月份内销排产计划为 682.5 万台，同比实绩下滑

5.6%；出口排产计划 347万台，同比实绩下滑 3.6%。当前处于空调旺季，

高温催化下国内市场表现环比有改善趋势，但在去年高基数的影响下，

整体不及预期。从周度数据来看，W31（07.25-07.31）线下空调销售额

同比下滑 3%，线上空调销售额同比增长 32%。

当前地产市场仍处于深度调整阶段。7月我国 30大中城市商品房成

交面积同比下滑 34%，环比下滑 30%。其中一线城市商品房成交面积同

比下滑 6%，环比下滑 18%；二线城市商品房成交面积同比下滑 37%，

环比下滑 36%；三线城市商品房成交面积同比下滑 43%，环比下滑 20%。

地产景气度低对地产属性较强的厨电等板块拉动效应较弱。

从家电行业估值情况来看，截至 2022年 8月 5日，家电行业（申万

一级）PE（TTM）为 14.82倍，近十年平均 PE为 16.47倍，低于万得全

A的 PE（TTM）17.52倍。家电行业子板块中，白电/黑电/小家电/厨卫

电器版块 PE分别为 11/30/26/21倍。

行业新闻

苏宁易购 818预售开门红：新效能家电销售上涨 82%；虚拟电厂趋

热，多地明确提出规划方案；工信部：上半年全国家用电冰箱产量 4164.2

万台，同比下降 6.2%。

投资建议

受益于地产销售数据改善的厨电企业，以及较高景气度的新兴品类

家电市场关注度高。相关标的：美的集团、海尔智家、老板电器、亿田

智能、火星人等。
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1. 投资观点

根据产业在线，8 月家用空调排产约 1029.5 万台，同比去年实际生产

下滑 0.5%。其中 8月份内销排产计划为 682.5万台，同比实绩下滑 5.6%；

出口排产计划 347万台，同比实绩下滑 3.6%。当前处于空调旺季，高温催

化下国内市场表现环比有改善趋势，但在去年高基数的影响下，整体不及

预期。从周度数据来看，W31（07.25-07.31）线下空调销售额同比下滑 3%，

线上空调销售额同比增长 32%。

当前地产市场仍处于深度调整阶段。7月我国 30大中城市商品房成交

面积同比下滑 34%，环比下滑 30%。其中一线城市商品房成交面积同比下

滑 6%，环比下滑 18%；二线城市商品房成交面积同比下滑 37%，环比下滑

36%；三线城市商品房成交面积同比下滑 43%，环比下滑 20%。地产景气

度低对地产属性较强的厨电等板块拉动效应较弱。

从家电行业估值情况来看，截至 2022年 8月 5日，家电行业（申万一

级）PE（TTM）为 14.82倍，近十年平均 PE为 16.47倍，低于万得全 A的

PE（TTM）17.52倍。家电行业子板块中，白电/黑电/小家电/厨卫电器版块

PE分别为 11/30/26/21倍。

基本面复苏的传统龙头，以及较高景气度的新兴品类家电市场关注度

高。相关标的：美的集团、海尔智家、老板电器、亿田智能、火星人、新

宝股份等。

1.行业数据追踪

1.1.终端零售数据跟踪

从周度数据来看，W31（8.1-8.7）空调、冰箱、洗衣机线下/线上销量

同比分别为-10.75%/37.23%、-4.79%/4.72%、-8.76%/-11.71%。W31冰柜、

干衣机线下/线上销量同比分别为 1.77%/35.29%、21.26%/-0.29%。集成灶、

油烟机线下/线上销量同比分别为 7.64%/-8.99%、-12.54%/15.58%。空调、

冰箱、洗衣机线上均价分别为 2875、1914、1501元，线下均价分别为 4053、

5970、3935元；集成灶线上均价 7557元，线下均价 9634元。
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图表 1. 空调线下均价及销售同比 图表 2. 空调线上均价及销售同比

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

图表 3. 洗衣机线下均价及销售同比 图表 4. 洗衣机线上均价及销售同比

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

图表 5. 冰箱线下均价及销售同比 图表 6. 冰箱线上均价及销售同比

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所
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图表 7. 集成灶线下均价及销售同比 图表 8. 集成灶线上均价及销售同比

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

图表 9. 油烟机线下均价及销售同比 图表 10. 油烟机线上均价及销售同比

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

图表 11. 清洁电器线下均价及销售同比 图表 12. 清洁电器线上均价及销售同比

资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所 资料来源：奥维云网，东亚前海证券研究所

1.2.地产、物流及海运情况

七月百城新房价格环比转跌，下半年购房者预期有望逐步被修复。根

据中指研究院数据，2022年 7月，全国 100个城市新建住宅平均价格为 16204

元/平方米，环比止涨转跌，跌幅为 0.01%。全国 100个城市二手住宅平均

价格为 16012元/平方米，环比下跌 0.09%，跌幅较上月扩大 0.07个百分点。
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价格的变动与销售市场的变动紧密相连。数据显示，7月重点城市商品住宅

成交同环比均下降，市场规模冲高回落。据初步统计，重点城市 7 月成交

面积环比下降超 13%，同比下降约 27%。市场成交活跃度下降受传统销售

淡季、供应放缓等因素影响。7月底中央政治局会议强调“要稳定房地产市

场”，但“房住不炒”仍是房地产政策优化调整的底线；“因城施策”仍

是政策推进的主要方式，强调用足用好政策工具箱。各地需求端政策仍将

继续改善。

图表 13. 7月楼市新建住宅价格情况 图表 14. 上半年百城住宅成交均价情况

类型 一线城市 二线城市 三四线城市

同比 0.17% 1.02% 0.13%

类型 同比 环比

新建住宅 -1.55% -0.58%

二手住宅 -2.39% -0.53%

资料来源：中指研究院，东亚前海证券研究所 资料来源：中指研究院，东亚前海证券研究所

上周出口集装箱运价指数（CCFI）为 3163.45，环比下降 0.79%；从 1

月份的 3500点回落到 3200点附近。进口集装箱运价指数（CICFI）为 1388.6,

环比上升 0.79%。

图表 15. CICFI综合指数

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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图表 16. CCFI综合指数

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

1.3.上游原材料价格跟踪

从上游原材料价格来看，上周（8.1-8.5）铜均价 60684元/吨，环比上

升 2.50%；铝均价 18314 元/吨，环比上升 1.03%；ABS 塑料价格指数环比

下降 0.04%；钢材价格指数环比上升 2.73%。

图表 17. 铜价走势（元/吨） 图表 18. 铝价走势（元/吨）

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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图表 19. ABS塑料价格指数走势 图表 20. 钢材综合价格指数走势

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

2.北向资金情况

7月家电板块北向资金净流入为-26.21亿元，净买入前十为美的集团、

极米科技、德业股份、新宝股份、苏泊尔、石头科技、飞科电器、海信家

电、深康佳 A、四川九洲。

上周家电板块北向资金净流入为-24.40亿元，净买入前十为苏泊尔、新

宝股份、兆驰股份、小熊电器、极米科技、石头科技、四川九洲、科沃斯、

荣泰健康、莱克电气。

图表 21. 陆股通上周净买入前十标的（亿元）

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

3.上周市场复盘

3.1.上周家电行业表现

申万一级子行业中，家电板块按流通市值加权平均口径统计上周涨幅
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-3.52%，收益率排名 25/31。上周（8.1-8.5）上证综指、深证综指、创业板

指涨跌幅分别为-0.81%、-0.70%、0.37%。

图表 22. 上周（8.1-8.5）各板块涨跌幅（%）

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

从历史回报率来看，2019 年初至 2022 年 8 月 5 日，万得全 A指数回

报率为 57.94 %，沪深 300回报率为 36.93 %，家电行业（申万一级）回报

率为 34.94 %，与宽基指数基本持平。从家电行业各子板块来看，白色家电、

黑色家电、小家电、厨卫电器自 2019年初至今（2022年 8月 5日）的累计

回报率分别为 26.50%、50.19%、46.61%、10.11%，小家电整体回报率较优。

图表 23. 上周（8.1-8.5）各子板块涨跌幅（%）

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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图表 24. 家电行业历史回报率（%）

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

图表 25. 家电行业主要子板块回报率（%）

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

从历史估值水平来看，截至 8月 5日，申万一级家电行业 PE（TTM）

为 14.82倍，低于家电板块近 10年历史平均 PE（TTM）16.27倍。从各子

板块估值变动看，截至上周，白电、黑电、小家电、厨卫电器、照明电器、

家电零部件板块 PE（TTM）分别为 11.17/29.88/25.93/20.74/34.63/52.57。

图表 26. 家电行业估值处于近十年平均值水平 图表 27. 子板块估值变动

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所 资料来源：Wind，东亚前海证券研究所
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从家电板块个股涨跌幅来看，涨跌幅排名前五位的分别为日出东方、

飞科电器、朗迪集团、佛山照明、莱克电气，涨跌幅分别为 12.67%、8.53%、

6.55%、5.65%、5.01%。涨跌幅排名后五位的分别为禾盛新材、汉宇集团、

长虹华意、三花智控、盾安环境，涨跌幅分别为-28.39%、-21.78%、-17.70%、

-14.86%、-11.98%。

图表 28. 上周家电板块个股涨跌幅前五与后五

资料来源：Wind，东亚前海证券研究所

4.行业新闻及重要公告

4.1.行业新闻

5.1.1 苏宁易购 818预售开门红：新效能家电销售上涨 82%
家电、家装一起买，正成为消费新趋势。7月 26日-8月 1日，苏宁易

购家电家装套购订单数量同比增长 18%，其中套购 1万元以上订单同比增

长 26%，两万元以上订单增长 12%，套购订单量再创新纪录。其中，海信

1柜机+两挂机套装、美的大容量洗烘套装、老板欧式厨房四件套，三种组

合最受消费者欢迎。8月高温热浪持续。苏宁易购推出“高温补贴”苏宁速

达服务，像点外卖一样，购买 3C数码产品，1小时内送上家门。7月 26日
-8 月 1 日，在全国开通速达服务的城市中，速达(含小家电)订单环比增长

57%，得到了消费者的认可。同时，智能手机销售环比增长 33%、专为电

竞而生的游戏本环比增长 502%、智能穿戴设备环比增长 87%。（艾肯家电

网）

5.1.2 虚拟电厂趋热，多地明确提出规划方案

今年以来，国家发展改革委等部门印发的《“十四五”现代能源体系

规划》以及天津、北京、上海等 10余省份相继发布的“十四五”能源电力

发展规划及碳达峰实施方案，均对发展虚拟电厂提出明确要求。据了解，

早在“十三五”时期，我国就已开展虚拟电厂的试点工作，部署多个虚拟
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电厂项目，取得很多经验和数据。比如，上海于 2017年建成黄浦区商业建

筑虚拟电厂示范工程。2019年，国家电网冀北电力公司优化创新虚拟电厂

运营模式，并服务北京冬奥会。《“十四五”现代能源体系规划》进一步

提出，开展工业可调节负荷、楼宇空调负荷、大数据中心负荷、用户侧储

能、新能源汽车与电网能量互动等各类资源聚合的虚拟电厂示范。（新华

网）

5.1.3 工信部：上半年全国家用电冰箱产量 4164.2万台，同比
下降 6.2%

工信部数据显示，2022年上半年，全国家用电冰箱产量 4164.2万台，

同比下降 6.2%；房间空气调节器产量 12248.9万台，同比增长 1.1%；家用

洗衣机产量 4113.3万台，同比下降 4.1%。（金融界）

4.2.重要公告

【九联科技】广东九联科技股份有限公司 2022年半年度报告

九联科技 2022年上半年营收 11.63亿元，同比增长 17.13%；归母净利

润 0.31亿元，同比增长 66.02%。主要系新冠疫情整体得到控制，市场需求

有所好转，下游客户发展终端用户的情况较上年同期得到改善，家庭多媒

体信息终端产品的第一大客户中国移动销量增长且产品配置及均价较高，

同时物联网通信模块市场及行业解决方案业务收入取得增长所致。

【长虹华意】长虹华意 2022年半年度报告

长虹华意 2022年上半年营收 68.03 亿元，同比增长 5.63%；归母净利

润 0.49亿元，同比增长 63.19%。报告期内，冰箱压缩机产销量在冰箱压缩

机行业继续稳居第一；新能源汽车空调压缩机紧抓市场机遇，销量同比有

较大增幅；扫地机器人继续推进产品结构调整，全力开拓新的客户，但短

期业绩仍面临较大压力。

【秀强股份】秀强股份 2022年半年度报告

秀强股份 2022年上半年营收 6.51亿元，同比增长 18.96%；归母净利

润 0.48亿元，同比增长 147.60%。报告期，面对复杂多变的国际环境和国

内疫情形势的多重考验，公司全力推进复工复产、合理生产调配、严格成

本控制，公司主营业务保持增长态势。

5.风险提示

房地产政策不及预期：地产表现不及预期将拖累部分地产后周期属性

较强的家电板块，从需求端影响企业销量表现，进而带来收入端下滑。

原材料价格大幅上涨：上游原材料价格大幅上涨将增加企业成本端压

力，进而挤压利润，拖累行业业绩表现。
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消费需求端不及预期：消费疲软将在产品销量端体现，进而拖累行业

收入和业绩增速。

汇率波动：汇率波动将影响行业汇兑损益，进而对业绩造成一定扰动，

影响公司利润。
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