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家用电器

2024年 11月 25日

行业研究 行业周报 投资评级：推荐

空调 10月内销大幅提速，出口增长强劲

—家用电器行业周报

核心观点 行业表现对比图

市场表现：家用电器（SW）板块前一周-2.1%，在 31个申万一级行业
中，表现排名第 19 位，跑输沪深 300 指数 0.46pct。从子板块周涨跌

幅来看，白色家电、黑色家电、小家电、厨卫电器、照明设备、家电零
部件分别为-2.95%、-0.52%、-3.77%、2.15%、0.69%、0.51%。估值

方面来看，截止 2024-11-22，家用电器（SW）市盈率（TTM，剔除负
值）为 15x，位列申万 31个一级行业的第 26位，估值处于相对较低水

平。【IFind】

核心观点：10月家用空调内销出货量高速增长，环比大幅提速。零售
端看，据奥维推总数据，10月奥维空调零售量同比+29%，龙头安装卡

20%以上增长，零售端与出货端增速相对一致，表明渠道库存去库结束，
出货有望持续兑现弹性。我们认为，目前 10月零售端增速已经充分传

递到出货端，后续 11-12月上年基数不高，且终端景气持续提升，后续
出货弹性预期更高。10月家用空调外销出货量同比+54.3%，在去年同

期基数较高情况下，仍保持高增，规模继续新高。龙头出口订单保持较
快增长，可能有部分因关税预期导致的抢出货现象，年内增势有望延续。
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一、行业观点更新：空调 10 月内销大幅提速，出口增长强劲

根据产业在线数据，2024 年 10月家用空调销量 1287 万台，同比+37.9%，其中内销

629万台，同比+24.1%；出口 658万台，同比+54.3%。

10月家用空调内销出货量高速增长，环比大幅提速。零售端看，据奥维推总数据，10
月奥维空调零售量同比+29%，龙头安装卡 20%以上增长，零售端与出货端增速相对一

致，表明渠道库存去库结束，出货有望持续兑现弹性。价格来看，据奥维云网，1-10
月格力及美的品牌线上均价同比均-3%，龙头价格策略较为温和。我们认为，目前 10
月零售端增速已经充分传递到出货端，后续 11-12月上年基数不高，且终端景气持续提

升，后续出货弹性预期更高。

10月家用空调外销出货量同比+54.3%，在去年同期基数较高情况下，仍保持高增，规

模继续新高。据海关总署显示，10月家电出口持续强劲，家用电器出口量同比+24.9%，

增幅环比+15.4pct。龙头出口订单保持较快增长，可能有部分因关税预期导致的抢出货

现象，年内增势有望延续。

展望来看，以旧换新带来内销景气度持续向上，有望带来补库行情；外销高景气有望持

续。持续推荐美的集团、格力电器、海尔智家及海信家电。

二、行业走势回顾

家用电器（SW）板块前一周-2.1%，在 31个申万一级行业中，表现排名第 19位，跑

输沪深 300指数 0.46pct。从子板块周涨跌幅来看，白色家电、黑色家电、小家电、厨

卫电器、照明设备、家电零部件分别为-2.95%、-0.52%、-3.77%、2.15%、0.69%、

0.51%。

个股表现来看，涨幅最大的前五家公司分别是四川九洲(+60.99%)、爱仕达(+51.78%)、
日出东方(+47.41%)、*ST同洲(+20.21%)、勤上股份(+14.09%)；而跌幅最大的前五家

公司分别是比依股份(-15.76%)、富佳股份(-12.44%)、海立股份(-8.78%)、四川长虹

(-8.47%)、石头科技(-7.05%)。

估值方面来看，截止 2024-11-22，家用电器（SW）市盈率（TTM，剔除负值）为 15x，
位列申万 31个一级行业的第 26位，估值处于相对较低水平。【IFind】

三、个股动态跟踪

长虹美菱：公司公告称，董事会近日收到公司总裁钟明先生的书面辞职报告，钟明先生

因个人工作变动原因申请辞去其担任的本公司总裁职务，但其将继续担任公司董事、董

事会下属战略委员会委员、提名委员会委员、ESG管理委员会委员职务；董事会授权

公司副总裁汤有道先生代行公司总裁职责，代理期限自本次董事会审议通过之日起至董

事会聘任新的总裁之日止。

澳柯玛：公司公告称，公司信息披露义务人为青岛城投城金控股集团有限公司；本次权

益变动系信息披露义务人基于自身投资运作需要，减持持有的上市公司股份；信息披露

义务人计划于 2024 年 11月 21日至 2025年 2月 20日期间，以集中竞价方式减持不

超过 7,980,100股通过非公开发行方式取得的上市公司股份，减持数量不超过上市公司
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总股本的 1%。

长虹美菱：公司公告称，公司于 2024年 10月 11日和 2024 年 10月 29日分别召开了

第十一届董事会第三次会议、第十一届监事会第三次会议、2024年第二次临时股东大

会，同意公司以自有资金 371,282,909.96元收购控股股东四川长虹电器股份有限公司

持有的合肥长虹实业有限公司 99%股权；同意公司全资子公司合肥美菱物联科技有限

公司以自有资金 3,750,332.42元收购四川长虹下属子公司四川长虹创新投资有限公司

持有的合肥实业 1%股权。

海信家电：公司公告称，公司于 11月 21 日收到书面辞任报告，代慧忠先生申请辞去

本公司董事长职务，同时辞去本公司第十二届董事会 ESG委员会主席、战略委员会主

席及委员职务，辞任上述职务后，不会影响本公司董事会的正常运行。代慧忠先生将继

续在本公司担任董事职务，以及第十二届董事会提名委员会委员、ESG 委员会委员职

务。代慧忠先生未持有本公司股份。

四、行业数据跟踪

1. 空调内外销出货

根据产业在线数据，2024 年 10 月空调总销量 1286.91 万台，同比+37.9%；其中内销量

628.88 万台，同比+24.1%，外销量 658.03 万台，同比+54.3%。

2. 冰箱内外销出货

根据产业在线数据，2024 年 9 月冰箱总销量 832.8 万台，同比+6.8%；其中内销量 417.6

万台，同比+7.4%，外销量 415.2 万台，同比+6.2%。

3. 洗衣机内外销出货

根据产业在线数据，2024年 9月洗衣机总销量822.7万台，同比+3.6%；其中内销量436.0

万台，同比+5.8%，外销量 386.7 万台，同比+1.1%。

4. 油烟机内外销出货

根据产业在线数据，2024年 9月油烟机总销量279.0万台，同比+7.5%；其中内销量164.5

万台，同比+12.9%，外销量 114.5 万台，同比+0.6%。

5. 清洁电器零售

根据奥维云网数据，2024 年 10 月扫地机线上、线下零售量分别为 106.5、3.7 万台，

同比分别+112.6%、201.8%；线上、线下均价分别为 3750、5051 元，同比分别+8.0%、

2.3%；线上、线下零售额分别为 3993.1、188.3 亿元，同比分别+129.6%、+208.6%。

2024 年 10 月洗地机线上零售量为 81.0 万台，同比+51.7%；线上均价为 2214 元，同比

-7.9%；线上零售额分别为 1792.7 亿元，同比+39.6%。

资料来源：产业在线、奥维云网、国都证券。

图 1：空调出货量增速 图 2：冰箱出货量增速
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资料来源：产业在线、国都证券 资料来源：产业在线、国都证券

图 3：洗衣机出货量增速 图 4：油烟机出货量增速

资料来源：产业在线、国都证券 资料来源：产业在线、国都证券

图 5：扫地机线上零售量增速 图 6：洗地机线上零售量及均价增速

资料来源：奥维云网、国都证券 资料来源：奥维云网、国都证券

五、风险提示

地产行业波动；需求不及预期；行业竞争加剧；政策效果不及预期。

资料来源：公司公告、产业在线、奥维云网、ifind、国都证券
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国都证券行业投资评级的类别、级别定义

类别 级别 定义

投资
评级

推荐 行业基本面向好，未来 6个月内，行业指数跑赢综合指数

中性 行业基本面稳定，未来 6个月内，行业指数跟随综合指数

回避 行业基本面向淡，未来 6个月内，行业指数跑输综合指数

国都证券公司投资评级的类别、级别定义

类别 级别 定义

投资
评级

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间
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