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家用电器   

产业在线 1 月空调数据简评： 

春节错期扰动，景气环比平稳   
 事件描述： 

1月家用空调产量1,741万台，同比+63.73%，销量1,632万台，同比+55.77%，

其中内销 732 万台，同比+62.65%，出口 899 万台，同比+50.58%，期末库

存 1,819 万台，同比-4.28%；分品牌，格力当月+56.08%（内销+66.67%，

出口+40.00%）；美的当月+41.16%（内销+49.31%，出口+36.17%）；海尔当月

+43.64%（内销+48.48%，出口+36.36%）；海信当月+85.92%（内销+80.18%，

出口+89.02%）；长虹 +88.16%（内销+81.82%，出口+96.88%）；TCL +83.55%。 

 事件点评： 

内销景气平稳，外销继续新高。1月家用空调内销量同比+62.6%，规模历史

同期次高；剔除同期疫情及春节错期影响，较 21/19 年 1 月复合增速分别

+4.6%/-0.3%，环比上月小幅改善，内销景气基本平稳。终端来看，1月空

调线上/线下零售量分别同比+117%/+49%，推算全渠道同比超 80%，快于出

货；结合龙头安装卡同比高双位数增长，监测厂商库存同比-4%，渠道库存

预计平稳。年初至2月18日，空调线上/线下零售量累计同比-6.6%/-18.9%，

全渠道降幅或在高个位数；考虑 23年 2月 50%左右的零售增速及内销出货

历史高点，表现符合预期。1月外销出货量同比+51%，环比提速，延续新高。 

二线高增延续，龙头略有分化。1 月美的/格力/海尔内销出货分别同比

+49%/+67%/+48%，海信/奥克斯分别同比+80%/+196%，二线增速优势延续。

内销同期低基数主要体现在龙头，剔除基数影响，1月美的内销 215 万台，

较 21/19 年同期分别-4%/+13%；格力内销 190 万台，较 21/19 年分别-14%/-

30%，恢复仍有空间。格局方面，美的 11/12/1 月内销份额分别同比-0.8/-

3.0/-2.6pct，格力分别-0.3/-0.4/+0.6pct，美的降幅收窄，格力环比回

正；1月海信内销份额同比+0.5pct，升势稳定。1月美的/格力/海尔/海信

外销分别同比+36%/+40%/+36%/+89%，美的规模连续 2月达历史同期新高。 

出货盘整为主，龙头企稳改善。春节错期及疫情影响下，1月空调内外销同

比均有高增，但参考意义有限；从排产来看，1-3 月累计同比正增，景气保

持平稳。展望 24 年，内销规模预计以盘整为主，更新中枢提升支撑下，大

幅回撤概率较低；外销受新兴市场增速及海外渠道补库拉动，从龙头接单

来看仍有季度级持续性可展望。年初至 2月中旬，双线零售均价同比均+3%，

春节动销期间价格趋势稳定。宏观利空释尽，23年以结构调整、利润恢复

为导向的产业龙头，经营取向或更积极，份额企稳改善可期。报表端基数

压力不大，而相关科目仍有支撑，龙头表现或将好于行业，业绩预期稳健。 

维持行业“强于大市”评级。1月家用空调内外销分别同比+63%及+51%，内

销零售亦有高增，春节错期基数影响较大，关注 2月累计数据。24 冷年前

半段基数压力可控，更新中枢提升对需求端形成支撑，产业规模平稳为主；

年初二线内外销相对增速延续，后续格局波动或随龙头策略变化趋近尾声。

当前白电龙头估值、仓位均在历史底部，推荐份额预期回升，经营质地优

异，多项质量指标历史新高的美的集团、海尔智家及海信家电，关注格力。 
  
风险提示：1）国内外需求不及预期；2）原材料价格及汇率大幅波动。   
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1、《家用电器：奥维云网 1 月线上清洁电器数据

简评：龙头扫地机上新提速，洗地机均价延续下

滑》2024.02.21 

2、《家用电器：洗地机器人是下一个扫地机升级方

向吗？》2024.02.04     
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产业在线披露 2024 年 1 月空调产销数据 

2024 年 1 月产销：当月家用空调产量 1,741 万台，同比+63.73%，销量 1,632 万

台，同比+55.77%，其中内销 732 万台，同比+62.65%，出口 899 万台，同比+50.58%，

期末库存 1,819 万台，同比-4.28%；分品牌，格力当月+56.08%（内销+66.67%，出口

+40.00%）；美的当月+41.16%（内销+49.31%，出口+36.17%）；海尔当月+43.64%（内

销+48.48%，出口+36.36%）；海信当月+85.92%（内销+80.18%，出口+89.02%）；长虹

当月+88.16%（内销+81.82%，出口+96.88%）；TCL +83.55%（内销+89.94%，出口+81.82%）。 

图表1：近两年 1月空调行业产销数据（万台） 

  2024M1 2023M1 同比增长 

产量 1741 1063 63.7% 

销量 1632 1047 55.8% 

出口 899 597 50.6% 

内销 732 450 62.6% 

在库 1819 1901 -4.3% 
 

资料来源：产业在线，国联证券研究所 

行业及主要公司出货表现 

图表2：2024 年 1 月空调内销 732 万台，同比+62.65% 

 
图表3：2024 年 1 月空调外销 899 万台，同比+50.58% 

  
资料来源：产业在线，国联证券研究所 资料来源：产业在线，国联证券研究所 

图表4：格力 1月同比+56.08%（内销+66.67%，外销+40.00%） 

 
图表5：美的 1月同比+41.16%（内销+49.31%，外销+36.17%） 

  
资料来源：产业在线，国联证券研究所 资料来源：产业在线，国联证券研究所 
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图表6：海尔 1月同比+43.64%（内销+48.48%，外销+36.36%） 

 
图表7：海信 1月同比+85.92%（内销+80.18%，外销+89.02%） 

  
资料来源：产业在线，国联证券研究所 资料来源：产业在线，国联证券研究所 

图表8：奥克斯1月同比+125.57%（内销+195.7%，外销+100%） 

 
图表9：长虹 1月同比+88.16%（内销+81.82%，外销+96.88%） 

  
资料来源：产业在线，国联证券研究所 资料来源：产业在线，国联证券研究所 

 

风险提示 

1、国内外需求不及预期。我们预计接下来几个季度国内需求至少能够维持在

2023Q3 的水平，暂不做高景气预期，这一预测的重要前提条件是地产需求未再进一

步大幅下滑，住宅销售至少能够保持在弱平稳区间，如上述假设受政策或宏观经济恢

复节奏扰动，最终未能达成，存在国内需求不及预期的风险。海外方面，家电主要公

司均有一定或较高比例的海外收入；目前，北美受联储持续加息影响，需求有进一步

走弱的可能，需要持续跟踪；同时，欧洲地缘政治影响仍在持续，后续需要关注其对

欧洲市场需求的边际影响；当前预测建立在欧美后续需求至少维持在 2023 年下半年

的水平，若进一步下滑，则有海外需求低预期的风险。 

2、原材料价格及汇率大幅波动。原材料占主要家电公司营业成本的比例在 80%

以上，以钢、铜、塑等为主，目前盈利预测建立在原材料价格总体平稳，至多能够容

忍部分材料出现个位数同比涨幅，若超过这一水平，盈利能力可能会有不达预期甚至

是下行的风险。2023 前三季度汇率贬值利好外销型公司出口竞争力及外币定价业务

毛利率提升，家电公司外销业务普遍提速；Q4 以来汇率呈现高位企稳态势，但考虑
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2022Q4 汇率整体处于相对高位，若后续海外经济放缓、中美利差收敛超预期演化，

存在汇率升值压制出口的风险。 
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