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家用电器   

产业在线 3 月空调数据简评： 

销量同期新高，景气持续向上   
 事件描述： 

3月家用空调产量2,181万台，同比+23.40%，销量2,243万台，同比+21.62%，

其中内销 1,235 万台，同比+17.84%，出口 1,008 万台，同比+26.59%，期

末库存 1,700 万台，同比-9.01%；分品牌，格力当月+4.71%（内销+3.39%，

出口+7.69%）；美的当月+24.04%（内销+12.07%，出口+39.13%）；海尔当月

+17.35%（内销+14.86%，出口+25.00%）；海信当月+23.35%（内销+36.36%，

出口+13.5%）；长虹当月+36.1%（内销+47.6%，出口+20.0%）；TCL当月+54.3%。 

 事件点评： 

内销再超预期，终端动销稳健。3月家用空调内销量同比+17.8%，规模同期

新高。基数来看，22/23 年 3 月内销量分别同比+3%/+19%，基数走高背景

下，3月内销增速环比 1-2 月累计仍提速 1.5pct。剔除基数波动看，3月内

销较 21/19 年同期复合增速分别+14%/+5%，延续 2 月趋势，环比 23Q4 及

24M1 明显上扬。终端来看，奥维数据显示年初至 4月 14日空调线上/线下

零售量分别同比+33%/-18%，推算全渠道同比增速约为小至中个位数，动销

平稳。3月监测厂商库存同/环比分别-9%/-4%，结合 4月内销排产同比+21%，

当前厂商预期及渠道备库均较积极；后续基数走高，需跟踪旺季动销情况。 

美的环比改善，价格体系平稳。3 月美的/格力/海尔家用空调内销量分别

同比+12%/+3%/+15%，海信/长虹/奥克斯分别+36%/+48%/+12%，美的、格力

规模均至同期新高，二线延续弹性。中期维度看，3月美的内销较 21/19 年

同期 CAGR 分别+15%/+8%，格力内销较 21/19 年同期分别+2%/+2%，美的连

续两月环比提速。份额端，美的/格力 3月内销份额分别同比-1.4/-3.5pct，

美的降幅环比收窄，格力仍有波动。1-3 月奥维空调线上/线下零售均价分

别同比+4%/-5%，全渠道预计持平；美的/格力/海尔线上零售均价分别同比

+12%/+2%/持平，龙头维持涨势，而成本上行背景下，价格可展望稳中有升。 

外销景气持续，关注二线弹性。3月空调外销同比+27%至千万台，历史同期

新高。回溯 24 冷年，除 2月在同期+17%的高基数之下同比回落，空调外销

自 23年 8月以来已连续 7月新高，期间增速中枢在 20%左右；剔除春节，

23 冷年同期外销月度最大跌幅不超双位数，超越基数的景气质量可确认。

一季度家用空调外销累计同比+22%，其中美的/格力/海尔分别同比

+17%/+10%/+25%，TCL/海信分别+46%/+34%，二线弹性值得关注。海关数据

显示，2023 年拉美及中东非贡献空调出口主要增量，而前期拖累的北美近

期零售回暖趋势明确，去库行至尾声，一阶拐点渐近，接续支撑出口景气。  

维持行业“强于大市”评级。3月家用空调内外销分别同比+18%及+27%，内

销再超预期，出口增势延续。2024 年库存、地产影响有限，更新主导阶段，

政策弹性可期；3 月海关家电出口数据高基数下仍显韧性，外需回暖带动

下，库存周期右侧渐近，外销景气持续性或好于预期。近期白电龙头内销

稳健，外销反馈积极，经营指标新高，高质量高股息，当前估值仍在历史

偏低位，推荐美的、海尔、海信家电、格力，关注长虹、TCL 系等阶段弹性。 
  
风险提示：1）原材料成本上涨；2）家用空调大幅累库；3）外需不及预期。   
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产业在线披露 2024 年 3 月空调产销数据 

2024 年 3 月产销：当月家用空调产量 2,181 万台，同比+23.40%，家用空调销量

2,243 万台，同比+21.62%，其中内销 1,235 万台，同比+17.84%，出口 1,008 万台，

同比+26.59%，期末库存 1,700 万台，同比-9.01%；分品牌，格力当月+4.71%（内销

+3.39%，出口+7.69%）；美的当月+24.04%（内销+12.07%，出口+39.13%）；海尔当月

+17.35%（内销+14.86%，出口+25.00%）；海信+23.35%（内销+36.36%，出口+13.50%）；

长虹+36.11%（内销+47.62%，出口+20.00%）；TCL +54.32%（内销+90.48%，出口+41.67%）。 

2024 年 1-3 月产销: 产量 5096 万台，同比+19.60%，家用空调销量 5,107 万台，

同比+19.38%，其中内销 2,574 万台，同比+17.04%，出口 2,532 万台，同比+21.85%，

期末库存 1,700 万台，同比-9.01%；分品牌，格力累计+9.56%（内销+9.35%，出口

+10.00%）；美的累计+13.29%（内销+8.76%，出口+17.48%）；海尔累计+23.57%（内销

+22.88%，出口+25.00%）；海信累计+32.18%（内销+30.21%，出口+33.51%）；长虹累

计+27.78%（内销+33.66%，出口+19.29%）；TCL +47.45%（内销+52.68%，出口+45.52%）。 

图表1：近两年 3月空调行业产销数据（万台） 

  2024M3 2023M3 同比增长 

产量 2181  1767  23.4% 

销量 2243  1844  21.6% 

出口 1008  796  26.6% 

内销 1235  1048  17.8% 

在库 1700  1868  -9.0% 
 

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 3 月空调内销 1235 万台，同比+17.84% 

 
图表3：2024 年 3 月空调外销 1008 万台，同比+26.59% 

  
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4：格力 3月同比+4.71%（内销+3.39%，外销+7.69%） 

 
图表5：美的 3月同比+24.04%（内销+12.07%，外销+39.13%） 

  
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6：海尔 3月同比+17.35%（内销+14.86%，外销+25.00%） 

 
图表7：海信 3月同比+23.35%（内销+36.36%，外销+13.50%） 

  
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 3 月同比+21.62%（内销+11.76%，外销+30%） 

 
图表9：长虹 3月同比+36.11%（内销+47.62%，外销+20.00%） 

  
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、原材料成本上涨：家电业绩总体比较平稳，但由于其成本中大宗商品占比较

高，若大宗商品钢铜塑等价格出现持续大幅上涨，则企业盈利会受到拖累。 

2、家用空调大幅累库：当前需求环境下，若 2024 年产业出货持续保持较快增

长，预计渠道库存会有大幅上行风险，对后续产业出货和价格都会有拖累。 
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3、外需不及预期：近期美国通胀、就业数据频超预期，大宗价格持续走高，政

策方向不确定性较大；若后续再通胀趋势加剧，货币转向紧缩，地产及耐用品消费有

下行风险；此外，近期中东地缘冲突发酵，或影响需求及欧洲方向海运。 
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