
 

www.chinastock.com.cn                证券研究报告 请务必阅读正文最后的中国银河证券股份公司免责声明 

行业点评报告● [Table_IndustryName] 家用电器 
 

[Table_ReportDate] 2022 年 11 月 21 日 
 

 

[Table_Title] 行业深度报告模板 

内销相对平稳，出口增长压力较大  家用电器行业 

[Table_InvestRank] 推荐(维持) 
 

核心观点: 
 

 

 
 事件：产业在线发布家用空调产销数据，2022 年 10 月家用空调生产

928.35 万台，同比下降 8.53%，销售 847.64 万台，同比下降 6.72%，

其中内销出货 511.62 万台，同比下降 4.62%，出口 336.02 万台，同

比下降 9.75%。库存 1713.49 万台，同比增长 0.06%。 

 内销相对平稳。奥维云网数据显示 10 月份空调线上销售表现较好，

线上、线下零售量同比变动 21.81%和-37.61%。整体来看，10 月份空

调内销已进入销售淡季，市场进入低迷区间。受双十一大促拉动，内

销保持相对稳定。后续来看，由于需求景气度较低，内销增长压力较

大。11 月份推出的疫情防控措施优化，有利于经济复苏，叠加去年同

期基数相对较低，内销出货有望维持相对稳定。出口方面，由于全球

性的高通胀和经济低迷影响，出口同比增速延续下滑趋势，后续出口

依然面临较大的下滑压力，但受人民币贬值、原材料价格下降、基数

回落等因素影响，出口下降幅度有望改善。从排产数据来看，产业在

线预测 11 月份家用空调行业排产约为 996.1 万台，较去年同期生产

实绩下降 16.7%。 

 品牌竞争分化。分品牌来看，龙头公司积极推动零售转型，降低库存，

出货表现表现一般。10 月份美的整体出货量表现不及行业，总销量同

比下降 11.9%，其中内销同比下降 4.61%，出口同比下降 18.75%。格

力总销量同比下降 9.1%，其中内销同比下降 12.35%，出口同比增长

8.7%。海尔出口较好带动总销增速优于行业，总销量同比下降 4.9%，

其中内销同比下降 16.25%，出口同比增长 37.5%。除三大白电外，第

二梯队由于销售以线上为主且基数相对较低，弹性比龙头企业更大。

奥克斯、长虹和志高均实现了正增长。 

 行业集中度下降。10 月份美的、格力、海尔总出货量市占率同比变动

-1.89、-0.83、0.16PCT，其中内销市占率同比变动 0.00、-3.79、1.36PCT，

出口市占率同比变动-4.28、2.53、0.15PCT。从集中度来看，10 月空

调内、外销 CR3 为 81.11%和 61.39%，同比下降 5.15 和 1.61PCT，1-

10 月份内、外销累计 CR3 同比下降 3.59 和 2.4PCT。 

 投资建议：10 月空调销售进入淡季时期，产销数据有所下滑。后续来

看，内销方面，由于需求景气度较低，内销增长压力比较大，在疫情

防控措施优化和地产政策的利好作用下，内销出货有望维持相对稳

定。外销方面，受全球性的高通胀和经济低迷影响，出口依然面临较

大的下滑压力，但受人民币贬值、原材料价格下降、基数回落等因素

影响，出口下降幅度有望改善。白电龙头由于调整较多，估值处于近

五年较低位置，安全边际较高，推荐美的集团（000333）、格力电器

（000651）和海尔智家（600690）。 

 风险提示：原材料价格波动的风险；出口订单转移的风险；疫情影响

超预期的风险。 
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一、内销相对平稳，出口增长压力较大 

产业在线发布家用空调产销数据，2022 年 10 月家用空调生产 928.35 万台，同比下降 8.53%，

销售 847.64 万台，同比下降 6.72%，其中内销出货 511.62 万台，同比下降 4.62%，出口 336.02

万台，同比下降 9.75%。库存 1713.49 万台，同比增长 0.06%。从零售端数据来看，线上销售

较好。奥维云网数据显示 10 月份空调线上、线下零售量同比变动 21.81%和-37.61%。整体来

看，10 月份空调内销已进入销售淡季，市场进入低迷区间。受双十一大促拉动，内销保持相

对稳定。后续来看，由于需求景气度较低，内销增长压力比较大。11 月份推出的疫情防控措施

优化，有利于经济复苏，叠加去年基数相对较低，内销出货有望维持相对稳定。出口方面，由

于全球性的高通胀和经济低迷影响，出口同比增速延续下滑趋势，后续出口依然面临较大的下

滑压力，但受人民币贬值、原材料价格下降、基数回落等因素影响，出口下降幅度有望改善。

从排产数据来看，产业在线预测家用空调行业排产约为 996.1 万台，较去年同期生产实绩下降

16.7%。 

图 1：2021、2022 空调总销量（万台）及增长率 

 

资料来源：产业在线，中国银河证券研究院 

图 2：2021、2022 空调内销量（万台）及增长率（%）  图 3：2021、2022 空调出口（万台）及增长率（%） 

 

 

 

资料来源：产业在线，中国银河证券研究院  资料来源：产业在线，中国银河证券研究院 
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图 4：空调内外销（万台）及增长率（%） 

 

资料来源：产业在线，中国银河证券研究院 

二、品牌竞争分化 

分品牌来看，龙头公司积极推动零售转型，降低库存，出货表现表现一般。10 月份美的

整体出货量表现不及行业，总销量同比下降 11.9%，其中内销同比下降 4.61%，出口同比下降

18.75%。格力总销量同比下降 9.1%，其中内销同比下降 12.35%，出口同比增长 8.7%。海尔出

口较好带动总销增速优于行业，总销量同比下降 4.9%，其中内销同比下降 16.25%，出口同比

增长 37.5%。除三大白电外，第二梯队由于销售以线上为主且基数相对较低，弹性比龙头企业

更大。奥克斯、长虹和志高均实现了正增长。累计数据来看，1-10 月份美的、格力、海尔总销

量同比变动-7.9%、-6.6%和 11.5%，其中内销量同比变动-1.95%、-8.9%和 4.14%，外销量同比

变动-14.64%、-0.2%和 33.58%。 

图 5：2022 年 10 月份品牌销量同比增长率  图 6：2022 年累计品牌销量同比增长率（%） 

 

 

 
资料来源：产业在线，中国银河证券研究院  资料来源：产业在线，中国银河证券研究院 
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三、行业集中度下降 

10 月份美的、格力、海尔总出货量市占率同比变动-1.89、-0.83、0.16PCT，其中内销市占

率同比变动 0.00、-3.79、1.36PCT，出口市占率同比变动-4.28、2.53、0.15PCT。1-10 月份美

的、格力、海尔总出货量市占率同比变动-2.23、-1.43、1.12PCT，其中内销市占率同比变动-0.68、        

-3.35、0.45PCT，出口市占率同比变动-4.18、0.66、1.86PCT。从集中度来看，10 月空调内、外

销 CR3 为 81.11%和 63.39%，同比下降 5.15 和 1.61PCT，1-10 月份内、外销累计 CR3 同比下

降 3.59 和 2.4PCT。 

图 7：10 月份总出货量市占率（外圈 22 年内圈 21 年）  图 8：2022 年累计总出货量市占率（外圈 22 年内圈 21 年） 

 

 

 

资料来源：产业在线，中国银河证券研究院  资料来源：产业在线，中国银河证券研究院 

图 9：10 月份内销市占率（外圈 22 年内圈 21 年）  图 10：2022 年累计内销市占率（外圈 22 年内圈 21 年） 

 

 

 

资料来源：产业在线，中国银河证券研究院  资料来源：产业在线，中国银河证券研究院 

美的 格力 海尔 奥克斯 TCL 海信 其他 美的 格力 海尔 奥克斯 TCL 海信 其他

美的 格力 海尔 奥克斯 TCL 海信 其他 美的 格力 海尔 奥克斯 TCL 海信 其他



  

 

行业点评报告/家用电器行业 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份公司免责声明。 
 

5 

图 11：10 月份出口市占率（外圈 22 年内圈 21 年）  图 12：2022 年累计出口市占率（外圈 22 年内圈 21 年） 

 

 

 

资料来源：产业在线，中国银河证券研究院  资料来源：产业在线，中国银河证券研究院 

四、投资建议 

10 月空调销售进入淡季时期，产销数据均有所下滑。后续来看，内销方面，由于需求景

气度较低，内销增长压力比较大，在疫情防控措施优化和地产政策的利好作用下，内销出货有

望维持相对稳定。外销方面，受全球性的高通胀和经济低迷影响，出口依然面临较大的下滑压

力，但受人民币贬值、原材料价格下降、基数回落等因素影响，出口下降幅度有望改善。白电

龙头由于调整较多，估值处于近五年较低位置，安全边际较高，推荐美的集团（000333）、格

力电器（000651）和海尔智家（600690）。 

五、风险提示 

原材料价格波动的风险；出口订单转移的风险；行业景气度恢复不及预期的风险；  

美的 格力 TCL 海信 奥克斯 海尔 其他 美的 格力 TCL 海信 奥克斯 海尔 其他
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