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行业走势图 

 

白电 24M10 单月排产全面上调，外销高景气延续——24W39 周度研究 

周度研究聚焦：白电单月排产全面上调，外销高景气延续——产业在线三
大白电 24M10排产数据 

产业在线公布 24 年 10 月白电排产数据，三大白 10 月排产总量 2863 万
台，较去年同期实绩+13.4%。三大白最新 10 月排产数据（原预测，变动方
向）如下：1）空调：10 月排产 1177 万台，较去年同期实绩+23.9%
（+9.6%，上修），其中内/外销分别 533/644 万台，较去年同期实绩分别
+5.2%/+51.0%（-7.1%/+33.6%，内外销均上修）。2）冰箱：10 月排产 850 万
台，较去年同期实绩+8.6%（+2.0%，上修），其中内/外销分别 427/423 万
台，较去年同期实绩分别+3.7%/+14.2%（+4.4%/-0.6%，内销基本维持/外销
上修）。3）洗衣机：10 月排产 836 万台，较去年同期实绩+5.6%（+4.2%，
上修），其中内/外销分别 467/369 万台，较去年同期实绩分别+5.8%/+5.0%
（+5.8%/+2.2%，内销维持/外销上修）。  

内销方面，10 月国内白电排产较去年同期实绩有中个位数左右稳健增长。
其中，空调单月排产增速有所上调，主要系 8 月国内终端销售对库存去化作
用明显，叠加以旧换新政策细化带动需求释放，展望后续增速有望逐步上
行，产业在线排产 11/12 月空调内销较去年同期实绩分别+8%/+10%；冰洗
品类在政策驱动下需求得到一定程度激活，Q4 内销有望延续稳增态势，且
对中高端产品销售形成带动，产业在线排产 11/12 月冰箱内销较去年同期实
绩分别+4%/+4%、洗衣机分别+9%/+4%。 

出口方面，符合我们此前判断，受海外补库红利+新兴市场带来增量，今年
以来家电行业出口景气度较好。据产业在线，未来半年美国仍将延续弱补
库，南半球下半年入夏利好空调出口，同时年底海外旺季备货有望支撑出口
景气度，叠加美国降息亦形成利好。分品类看，空调 10 月出口排产同比
+51%，欧洲炎夏带动空调备货需求强烈带动增速回暖，11/12 月有望延续
+41%/+11%高增；冰箱 10/11/12 月出口排产同比+14%/+7%/+1%，排产略有
上调主要基于海外黑五备货、欧洲部分地区受地缘政治/供应链等方面影响
导致当地生产出现下滑；洗衣机 10/11/12 月出口排产有望保持约 5%增长，
主要考虑到美联储降息或导致出口均价上升，故而对出口量造成一定影响。 

 

投资建议：上周（2024/9/23-9/27）家电板块取得双位数正收益，弱于同期
沪深 300 涨幅，我们认为主因为年初至今家电板块累积较大涨幅所致。从
个股角度，我们认为在流动性显著改善，且后续消费刺激预期强化的背景
下，应当更加重视内需主导的标的，可能存在潜在需求改善与估值改善的共
振。行业层面，随着以旧换新的深入，线上渠道的逐渐接入，相关标的有望
和前述资金面的改善共振。第三，我们认为，基于流动性改善的 beta，适
用于所有标的，特别是以美的为代表的头部公司，仍然维持看好。 

标的推荐：1）大家电：如【美的集团】/【格力电器】/【海尔智家】/【海
信家电】；2）小家电：如【科沃斯】/【极米科技】/【小熊电器】；3）厨大
电：如【华帝股份】/【老板电器】；4）黑电：如【TCL 电子】；5）其他家
电：如【盾安环境】（与机械组联合覆盖）等。 

 

风险提示：房地产市场景气程度回落；汇率波动风险；原材料价格波动风
险；新品销售不及预期。 
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1. 周度研究聚焦： 白电 24M10 单月排产全面上调，外销高景
气延续——产业在线三大白电排产数据 

产业在线公布 24 年 10 月白电排产数据，三大白 10 月排产总量 2863 万台，较去年同期

实绩+13.4%。三大白最新 10 月排产数据（原预测，变动方向）如下： 

1）空调：10 月排产 1177 万台，较去年同期实绩+23.9%（+9.6%，上修），其中内/外销分

别 533/644 万台，较去年同期实绩分别+5.2%/+51.0%（-7.1%/+33.6%，内外销均上修）。 

2）冰箱：10 月排产 850 万台，较去年同期实绩+8.6%（+2.0%，上修），其中内/外销分别

427/423 万台，较去年同期实绩分别+3.7%/+14.2%（+4.4%/-0.6%，内销基本维持/外销上

修）。 

3）洗衣机：10 月排产 836 万台，较去年同期实绩+5.6%（+4.2%，上修），其中内/外销分

别 467/369 万台，较去年同期实绩分别+5.8%/+5.0%（+5.8%/+2.2%，内销维持/外销上修）。 

 

图 1：空调排产整体呈现较高景气度（单位：万台） 

 
资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

 

图 2：冰洗排产整体稳健增长（单位：万台） 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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内销方面，10 月国内白电排产较去年同期实绩有中个位数左右稳健增长。其中，空调单

月排产增速有所上调，主要系 8 月国内终端销售对库存去化作用明显，叠加以旧换新政

策细化带动需求释放，展望后续增速有望逐步上行，产业在线排产 11/12 月空调内销较
去年同期实绩分别+8%/+10%；冰洗品类在政策驱动下需求得到一定程度激活，Q4 内销有

望延续稳增态势，且对中高端产品销售形成带动，产业在线排产 11/12 月冰箱内销较去

年同期实绩分别+4%/+4%、洗衣机分别+9%/+4%。 

出口方面，符合我们此前判断，受海外补库红利+新兴市场带来增量，今年以来家电行业
出口景气度较好。据产业在线，未来半年美国仍将延续弱补库，南半球下半年入夏利好

空调出口，同时年底海外旺季备货有望支撑出口景气度，叠加美国降息亦形成利好。分

品类看，空调 10 月出口排产同比+51%，欧洲炎夏带动空调备货需求强烈带动增速回暖，
11/12 月有望延续+41%/+11%高增；冰箱 10/11/12 月出口排产同比+14%/+7%/+1%，排产

略有上调主要基于海外黑五备货、欧洲部分地区受地缘政治/供应链等方面影响导致当地

生产出现下滑；洗衣机 10/11/12 月出口排产有望保持约 5%增长，主要考虑到美联储降息

或导致出口均价上升，故而对出口量造成一定影响。 

 

 

图 3：空调市场内销增速有望上行、外销有望延续高增（单位：万台） 

 
资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

 

图 4：冰箱市场内销受益以旧换新政策、外销承压（单位：万台） 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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图 5：洗衣机市场内外销或延续稳增（单位：万台） 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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2. 周度家电板块走势 

2024/9/23-9/27 期间，沪深 300 指数+15.7%，创业板指数+22.71%，中小板指数+15.34%，

家电板块+11.03%。从细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为+9.93%、+14.45%、

+9.4%。个股中，本周涨幅前五名是天际股份、海信视像、欧普照明、东方电热、三花智

控；本周跌幅前五名是石头科技、ST 德豪、苏泊尔、奋达科技、莱克电气。 

 

图 6：周度（2024/9/23-9/27）家电板块走势  

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  

 

表 1：周度（2024/9/23-9/27）家电板块周涨跌幅、周换手率表现 

涨幅排名 证券代码 证券简称 周涨幅 周换手率 跌幅排名 证券代码 证券简称 周跌幅 周换手率 

1  002759.SZ 天际股份 28.8% 21.3% 1 688169.SH 石头科技 -2.0% 11.5% 

2  600060.SH 海信视像 23.1% 6.3% 2  002005.SZ ST 德豪 -0.7% 3.9% 

3  603515.SH 欧普照明 23.0% 2.0% 3  002032.SZ 苏泊尔 4.3% 1.1% 

4 300217.SZ 东方电热 21.9% 18.3% 4 002681.SZ 奋达科技 4.8% 39.2% 

5  002050.SZ 三花智控 21.1% 10.8% 5  603355.SH 莱克电气 4.9% 2.1% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 7：家电板块历史走势  

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  
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3. 周度资金流向 

图 8：格力电器北上净买入 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 9：美的集团北上净买入 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 
图 10：海尔智家北上净买入 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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4. 原材料价格走势 

2024 年 9 月 27 日，期货阴极铜收盘价为 78820 元/吨，相较于上周+3.93%，今年以来

+13.85%；期货铝收盘价为 20405 元/吨，相较于上周+1.82%，今年以来+3.84%；中国塑料
城价格指数为 873.9，相较于上周+0.07%，今年以来+4.68%；钢材综合价格指数为 92.85，

相较于上周价格+2.2%，今年以来-17.76%。 

 

图 11：铜、铝价格走势（元/吨） 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 12：中国塑料城价格指数（2010年 1月 4日=1000）  图 13：钢材综合价格指数（1994年 4月=100） 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

5. 行业数据 

➢ 出货端：8 月空调内销降幅明显收窄，外销持续高景气 

空调：24M8 内/外销量同比-5.4%/+31.5%，24M1-M8 内/外销量同比+0.2%/+31.4%。 

冰箱：24M7 内/外销量同比-14.5%/+14.2%，24M1-M7 内/外销量同比+1.1%/+22.3%。 

洗衣机：24M7 内/外销量同比+7.7%/+13.6%，24M1-M7 内/外销量同比+3.1%/+20.8%。 
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图 14：出货端空调内销月零售量、同比增速  图 15：出货端空调外销月零售量、同比增速 

 

 

 
资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 16：出货端空调内销分品牌市占率、CR3  图 17：出货端空调外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 18：出货端冰箱内销月零售量、同比增速  图 19：出货端冰箱外销月零售量、同比增速 

 

 

 
资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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图 20：出货端冰箱内销分品牌市占率、CR3  图 21：出货端冰箱外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 
资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 22：出货端洗衣机内销月零售量、同比增速  图 23：出货端洗衣机外销月零售量、同比增速 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

图 24：出货端洗衣机内销分品牌市占率、CR3  图 25：出货端洗衣机外销分品牌市占率、CR3 

 

 

 
资料来源：产业在线，天风证券研究所  资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

➢ 零售端：奥维数据跟踪 

线上：大家电板块，24W1-W38 彩电/冰箱/空调/洗衣机销额分别同比+9%/+6%/+7%/+8%；

生活电器板块，净化器、扫地机销额分别同比+29%/19%，增速亮眼；厨小板块，养生壶/

豆浆机/电炖锅销额分别同比为+15%/+17%/+12%。 

线下：厨大电板块除集成灶品类外，线下零售额基本呈个位数同比增长；扫地机线下零
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售额同比+17%，实现领跑。 

 

图 26：奥维云网周度数据 

 
资料来源：奥维云网，天风证券研究所 

 

6. 行业新闻 

⚫ 9月 24日 存量房贷利率将降低 

中国人民银行行长潘功胜 9 月 24 日在国新办发布会上宣布，降低存量房贷利率和统一房

贷最低首付比例，引导商业银行将存量房贷利率降至新发放房贷利率附近，预计平均降

幅在 0.5 个百分点左右。统一首套房和二套房的房贷最低首付比例，将全国层面的二套房

贷款最低首付比例由 25%下调至 15%。 

 

7. 公司公告 

⚫ 9月 29日 华翔股份 :关于对外投资设立合资公司的公告 

公司投资标的为华翔圣德曼（上海）汽车系统有限公司，合资公司注册资本为人民币

61,302.5 万元，其中，华域上海拟以其持有的圣德曼山西 100%股权作价出资人民币
18,390.75 万元（暂时约定价），持有合资公司 30%股权；华翔股份拟以货币出资人民币

42,911.75 万元（暂时约定价），持有合资公司 70%股权，并对合资公司实施财务并表。 

公司本次与华域上海共同投资设立合资公司，是基于双方共同的战略考量所做出的重要

零售额累计增速
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（1/1-9/22）

24W38

(9/16-9/22)

24W37

(9/9-9/15)

24W36

(9/2-9/8)

24W35

(8/26-9/1)

24W34

(8/19-8/25)

24W33

(8/12-8/18)

彩电 9% 44% 94% 19% 4% 2% -22%

冰箱 6% 45% 79% 46% 20% -10% -3%

空调 7% 76% 147% 103% 93% 32% 10%

冰柜 -6% -4% -4% -11% -5% -30% -17%

洗衣机 8% 28% 34% 22% 18% -2% 11%

油烟机 4% 43% 90% 32% 28% 21% -10%

燃气灶 8% 42% 87% 32% 34% 25% 2%

洗碗机 4% 59% 62% -6% 25% 31% 0%

集成灶 -43% -35% -16% -58% -37% -40% -61%

电热水器 -9% -17% -2% -18% -12% -8% -24%

净化器 29% 36% 46% 24% 43% 39% 7%

净水器 -1% 30% 35% -10% 5% 6% -7%

扫地机器人 19% 97% 14% -11% -6% 26% 7%

空气炸锅 -30% -29% -6% -15% -20% -15% -17%

电饭煲 -5% 6% 20% -6% 7% 1% -8%

电压力锅 -5% 9% 11% 0% 3% 3% -11%

电磁炉 -7% -10% -14% -25% -12% -10% -23%

电水壶 -7% 6% 3% -9% 3% -1% 2%

养生壶 15% 25% 25% 4% 12% 10% 22%

豆浆机 17% 4% 9% -3% 13% 19% 11%

破壁机 -12% -17% 6% -12% 0% -1% -5%

搅拌机 2% 28% 30% 16% 28% 38% 19%

榨汁机 4% 17% 16% 0% 24% 12% 2%

电蒸锅 1% -7% 18% -5% 2% 3% -5%

电炖锅 12% -5% 4% 10% 16% 15% 16%

煎烤机 1% -13% -15% -2% -14% 9% -7%

零售额累计增速

24W1-W38

（1/1-9/22）

24W38

(9/16-9/22)

24W37

(9/9-9/15)

24W36

(9/2-9/8)

24W35

(8/26-9/1)

24W34

(8/19-8/25)

24W33

(8/12-8/18)

彩电 1% 63% 84% -22% 64% 11% -32%

冰箱 -1% 96% 105% -20% 76% 13% -30%

空调 -6% 140% 75% 1% 143% 35% -21%

冰柜 -11% -5% -9% -32% -26% -16% -25%

洗衣机 2% 92% 84% -24% 62% 5% -29%

油烟机 6% 101% 134% -1% 89% 7% -27%

燃气灶 4% 88% 122% -6% 76% 5% -27%

洗碗机 8% 51% 76% -12% 38% 5% -29%

集成灶 -10% 5% 88% -19% 21% -16% -29%

电热水器 -7% 50% 62% -28% 48% -5% -25%

净化器 -21% 0% -21% -48% 48% -41% -54%

净水器 -3% 62% 70% -21% 79% -1% -22%

扫地机器人 17% 59% 76% -20% 91% 11% -24%

电饭煲 -10% 7% 0% -22% 6% -6% -24%

破壁机 -21% -1% -11% -32% 2% -4% -36%

奥维云网（线上周度）

奥维云网（线下周度）

品类

品类

零售额单周增速

零售额单周增速
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决策。这一决策旨在实现双方优势互补，共同推动汽车零部件的铸铁和机加工业务协同

发展。合资公司的成立将充分利用双方的资源和专长，通过规模化经营，以实现更加稳

定的供应能力、品质控制能力，并进一步提高效率、降低生产成本。同时，合资公司还
将致力于产业链的延伸，通过深化汽车零部件机加工业务，增强该业务领域的供应能力，

从而实现产业链的升级和优化。 

 

8. 投资建议 

上周（2024/9/23-9/27）家电板块取得双位数正收益，弱于同期沪深 300 涨幅，我们认
为主因为年初至今家电板块累积较大涨幅所致。从个股角度，我们认为在流动性显著改

善，且后续消费刺激预期强化的背景下，应当更加重视内需主导的标的，可能存在潜在

需求改善与估值改善的共振。行业层面，随着以旧换新的深入，线上渠道的逐渐接入，
相关标的有望和前述资金面的改善共振。第三，我们认为，基于流动性改善的 beta，适

用于所有标的，特别是以美的为代表的头部公司，仍然维持看好。 

 

标的方面，推荐： 

1）大家电：如【美的集团】/【格力电器】/【海尔智家】/【海信家电】； 

2）小家电：如【科沃斯】/【极米科技】/【小熊电器】； 

3）厨大电：如【华帝股份】/【老板电器】； 

4）黑电：如【TCL 电子】； 

5）其他家电：如【盾安环境】（与机械组联合覆盖）等。 

 

9. 风险提示 

房地产市场景气程度回落：房地产市场景气情况与大家电销售关联性较高，地产市场遇

冷将影响大家电终端销售情况。 

汇率波动风险：部分家电企业以外销 ODM 业务为主，汇率波动会对企业盈利情况造成影

响。 

原材料价格波动风险：2021 年以来原材料成本快速上行，后续价格波动仍将影响家电企

业盈利情况。 

新品销售不及预期：洗地机、扫地机等新品销售不及预期将对相关家电企业营收业绩情

况造成影响。 
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