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行业走势图 

产业在线出货&排产数据点评：Q4 空冰内销增速转正，外销延续高景气 

——24W51周度研究 

周度研究聚焦：产业在线出货&排产数据点评——Q4 空冰内销增速转
正，外销延续高景气 

空调：内销方面，政策刺激下库存去化持续进行，结合排产 Q4 将扭转
前序季度下滑趋势。据产业在线，空调 10 月/11 月内销量分别 629/673
万台（yoy+24%/+29%）。结合产业在线排产报告，其预测 24 年 12 月空
调内销排产 702.2 万台，同比+15%，综合 10-11 月出货数据，24Q4 空
调内销预计最终出货约 2004 万台，同比+22%，对比 24Q2/Q3 的-2%/-
10%提振明显。外销方面，海外促销季备库刺激下，Q4 出口预计延续高
位增长。据产业在线，空调 10 月 /11 月外销量分别 658/865 万台
（yoy+54%/+59%）。结合产业在线排产报告，其预测 24 年 12 月空调出
口排产 1088 万台，同比+48.5%，综合 10-11 月出货数据，24Q4 空调外
销预计最终出货约 2611 万台，同比+53%，四季度空调出口市场在圣诞
和黑五促销季来临的备货需求刺激下，延续自 23Q3 以来双位数增长。 

冰箱：Q4 内销出货回归正增长，出口新兴市场增幅突出。据产业在
线，冰箱 10 月内销量 447 万台（ yoy+9%），外销量 437 万台
（yoy+18%）。结合产业在线排产报告，预测 24Q4 冰箱内销/外销最终出
货量达 1370/1278 万台，yoy 分别+14%/+15%，内销受益于双十一、以
旧换新政策、春节提前备货等因素拉动有望逆转 Q2-Q3 的下滑趋势，
出口 Q4 有望延续双位数增长且新兴市场增幅表现相对较好。 

洗衣机：Q4 内销延续稳增，关税担忧催生海外备货意愿。据产业在
线，洗衣机 10 月内销量 517 万台（yoy+17%），外销量 414 万台
（yoy+18%）。结合产业在线排产报告，预测 24Q4 冰箱内销/外销最终出
货量达 1334/1143 万台，yoy 分别+10%/+12%。Q4 起在以旧换新政策推
动下洗衣机市场出货增长略有提速，工厂端整体延续稳定增长并以消化
库存为主；外销方面受特朗普当选引发关税上升担忧的影响，商家备货
意愿增长带动出口出货量延续双位数高增。 

投资建议：12 月 20 日，商务部消费促进司司长李刚表示，当前商务部
正在与有关方面一道，抓紧研究制定明年有关“大规模设备更新和消费
品以旧换新”的相关政策，截至 12 月 19 日 24 时，超过 3330 万名消费
者购买相关家电以旧换新产品 5210 万台。中央经济工作会议中明确将
“大力提振消费、提高投资效益，全方位扩大国内需求”摆在任务首
位，从行业判断角度，我们认为 4Q24 较强的零售或使得渠道库存已降
至低位，在政策延续信号明确的背景之下，明年初渠道有望开启补库。
同时首推空调链条，因今年补贴由冬季开启，基数较小，而今年旺季受
雨水及消费环境影响，零售端下滑明显，因此明年旺季同时也是低基
数，或具备较强的景气度。 

标的推荐：1）大家电：如【格力电器】/【美的集团】/【海尔智家】/

【海信家电】；2）小家电：如【科沃斯】/【极米科技】等；3）厨大
电：如【华帝股份】/【老板电器】；4）黑电：如【TCL 电子】/【海信
视像】；5）其他家电：如【德昌股份】。 

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。 

-6%

0%

6%

12%

18%

24%

30%

36%

2023-12 2024-04 2024-08

家用电器 沪深300



 
 

行业报告 | 行业研究周报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明  2 

 

 

内容目录 

1. 周度研究聚焦：产业在线出货&排产数据点评——Q4空冰内销增速转正，外销延续高
景气................................................................................................................................................................. 4 

2. 周度家电板块走势 ................................................................................................................................. 7 

3. 周度资金流向 .......................................................................................................................................... 8 

4. 原材料价格走势...................................................................................................................................... 9 

5. 行业数据 ................................................................................................................................................... 9 

6. 行业新闻 ................................................................................................................................................. 12 

7. 公司公告 ................................................................................................................................................. 13 

 

图表目录 

图 1：产业在线空调内外销出货量及同比增速（万台） ................................................................ 4 

图 2：8-9 月空调库存水平达到阶段性低位，10-12 月逐步回升（万台） .............................. 4 

图 3：产业在线冰箱内外销出货量及同比增速（万台） ................................................................ 5 

图 4：9-10 月冰箱库存水平逐步提升（万台） ................................................................................ 5 

图 5：产业在线洗衣机内外销出货量及同比增速（万台） ........................................................... 6 

图 6：9-10 月洗衣机库存水平延续同比低位水平（万台） .......................................................... 6 

图 7：周度（2024/12/16-12/20）家电板块走势 ............................................................................. 7 

图 8：家电板块历史走势 .......................................................................................................................... 7 

图 9：格力电器北上净买入 ..................................................................................................................... 8 

图 10：美的集团北上净买入 ................................................................................................................... 8 

图 11：海尔智家北上净买入 ................................................................................................................... 8 

图 12：铜、铝价格走势（元/吨） ........................................................................................................ 9 

图 13：中国塑料城价格指数（2010 年 1 月 4 日=1000） ............................................................. 9 

图 14：钢材综合价格指数（1994 年 4 月=100） ............................................................................. 9 

图 15：出货端空调内销月零售量、同比增速 .................................................................................. 10 

图 16：出货端空调外销月零售量、同比增速 .................................................................................. 10 

图 17：出货端空调内销分品牌市占率、CR3 ................................................................................... 10 

图 18：出货端空调外销分品牌市占率、CR3 ................................................................................... 10 

图 19：出货端冰箱内销月零售量、同比增速 .................................................................................. 10 

图 20：出货端冰箱外销月零售量、同比增速 .................................................................................. 10 

图 21：出货端冰箱内销分品牌市占率、CR3 ................................................................................... 11 

图 22：出货端冰箱外销分品牌市占率、CR3 ................................................................................... 11 

图 23：出货端洗衣机内销月零售量、同比增速 ............................................................................. 11 

图 24：出货端洗衣机外销月零售量、同比增速 ............................................................................. 11 

图 25：出货端洗衣机内销分品牌市占率、CR3............................................................................... 11 

图 26：出货端洗衣机外销分品牌市占率、CR3............................................................................... 11 

图 27：奥维周度数据 .............................................................................................................................. 12 



 
 

行业报告 | 行业研究周报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明  3 

 

 

表 1：周度（2024/12/16-12/20）家电板块周涨跌幅、周换手率表现 ..................................... 7 

 

 

  



 
 

行业报告 | 行业研究周报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明  4 

 

 

1. 周度研究聚焦：产业在线出货&排产数据点评——Q4 空冰内
销增速转正，外销延续高景气 

空调：内销方面，政策刺激下库存去化持续进行，结合排产 Q4 将扭转前序季度下滑趋

势。据产业在线，空调 10 月/11 月内销量分别 629/673 万台（yoy+24%/+29%）。结合产
业在线排产报告，其预测 24 年 12 月空调内销排产 702.2 万台，同比+15%，综合 10-11

月出货数据，24Q4 空调内销预计最终出货约 2004 万台，同比+22%，对比 24Q2/Q3 的-

2%/-10%提振明显。外销方面，海外促销季备库刺激下，Q4 出口预计延续高位增长。据
产业在线，空调 10 月/11 月外销量分别 658/865 万台（yoy+54%/+59%）。结合产业在线

排产报告，其预测 24 年 12 月空调出口排产 1088 万台，同比+48.5%，综合 10-11 月出货

数据，24Q4 空调外销预计最终出货约 2611 万台，同比+53%，四季度空调出口市场在圣

诞和黑五促销季来临的备货需求刺激下，延续自 23Q3 以来的双位数高增表现。 

 

图 1：产业在线空调内外销出货量及同比增速（万台） 

 

 

 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 

注：24Q4预测数据为结合产业在线空调 24 年 12月内外销排产增速计算得到。 

 

图 2：8-9 月空调库存水平达到阶段性低位，10-12月逐步回升（万台） 

 

 

 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 
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冰箱：Q4 内销出货回归正增长，出口新兴市场增幅突出。据产业在线，冰箱 10 月内销

量 447 万台（yoy+9%），外销量 437 万台（yoy+18%）。结合产业在线排产报告，预测

24Q4 冰箱内销/外销最终出货量达 1370/1278 万台，yoy 分别+14%/+15%，内销受益于双
十一、以旧换新政策、春节提前备货等因素拉动有望逆转 Q2-Q3 的下滑趋势，出口 Q4

有望延续双位数增长且新兴市场增幅表现相对较好。 

 

图 3：产业在线冰箱内外销出货量及同比增速（万台） 

 

 

 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 

注：24Q4预测数据为结合产业在线冰箱 24 年 11-12月内外销排产增速计算得到。 

 

图 4：9-10 月冰箱库存水平逐步提升（万台） 

 

 

 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 

 

洗衣机：Q4 内销延续稳增，关税担忧催生海外备货意愿。据产业在线，洗衣机 10 月内
销量 517 万台（yoy+17%），外销量 414 万台（yoy+18%）。结合产业在线排产报告，预测

24Q4 冰箱内销/外销最终出货量达 1334/1143 万台，yoy 分别+10%/+12%。Q4 起在以旧

换新政策推动下洗衣机市场出货增长略有提速，工厂端整体延续稳定增长并以消化库存
为主；外销方面受特朗普当选引发关税上升担忧的影响，商家备货意愿增长带动出口出

货量延续双位数高增。 
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图 5：产业在线洗衣机内外销出货量及同比增速（万台） 

 

 

 

 

 

 

资料来源：产业在线，天风证券研究所 

注：24Q4预测数据为结合产业在线洗衣机 24 年 11-12 月内外销排产增速计算得到。 

 

图 6：9-10 月洗衣机库存水平延续同比低位水平（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 

2024/12/16-12/20 期间，沪深 300 指数-0.14%，创业板指数-1.15%，中小板指数-0.27%，

家电板块-0.74%。从细分板块看白电、黑电、小家电涨跌幅分别为+0.03%、+0.07%、-

3.71%。个股中，本周涨幅前五名是 TCL 智家、深康佳 A、飞科电器、惠而浦、北鼎股份；

本周跌幅前五名是帅丰电器、爱仕达、勤上股份、金海高科、奋达科技。 

 

图 7：周度（2024/12/16-12/20）家电板块走势  

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  

 

表 1：周度（2024/12/16-12/20）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 002668.SZ TCL 智家 9.5% 13.1% 1 605336.SH 帅丰电器 -28.3% 61.5% 

2 000016.SZ 深康佳 A 7.5% 36.6% 2 002403.SZ 爱仕达 -25.5% 111.6% 

3 603868.SH 飞科电器 6.8% 1.2% 3 002638.SZ 勤上股份 -16.5% 35.8% 

4 600983.SH 惠而浦 5.1% 12.9% 4 603311.SH 金海高科 -12.5% 20.7% 

5 300824.SZ 北鼎股份 4.4% 18.2% 5 002681.SZ 奋达科技 -12.2% 87.9% 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 8：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 9：格力电器北上净买入 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 10：美的集团北上净买入 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 11：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 12 月 20 日，期货阴极铜收盘价为 73820 元/吨，相较于上周-1.24%，今年以来

+6.63%；期货铝收盘价为 19945 元/吨，相较于上周-1.7%，今年以来+1.5%；中国塑料城
价格指数为 885.82，相较于上周-0.19%，今年以来+6.11%；钢材综合价格指数为 97.39，

相较于上周价格-1.26%，今年以来-13.74%。 

 

图 12：铜、铝价格走势（元/吨） 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 13：中国塑料城价格指数（2010年 1月 4日=1000）  图 14：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：24M11 空调内外销增长趋势继续向上 

空调：24M11 内/外销量同比+28.7%/+59.1%，24M1-M11 内/外销量同比+3.5%/+35.9%。 

冰箱：24M10 内/外销量同比+8.6%/+18.1%，24M1-M10 内/外销量同比+2.3%/+20.0%。 

洗衣机：24M10 内/外销量同比+17.4%/+17.8%，24M1-M10 内/外销量同比+5.8%/+17.7%。 
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图 15：出货端空调内销月零售量、同比增速  图 16：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 17：出货端空调内销分品牌市占率、CR3  图 18：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 19：出货端冰箱内销月零售量、同比增速  图 20：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 21：出货端冰箱内销分品牌市占率、CR3  图 22：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 23：出货端洗衣机内销月零售量、同比增速  图 24：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 25：出货端洗衣机内销分品牌市占率、CR3  图 26：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-W50 彩电/冰箱/空调/洗衣机销额分别同比+18%/+10%/+11%/ 

+9%；生活电器板块，净化器、扫地机销额增速亮眼，年累分别同比+33%/+45%；厨小板

块，养生壶/豆浆机/电炖锅年累销额分别同比为+21%/+13%/+11%，增速领先板块。 

线下：受益于以旧换新政策拉动，空冰洗 24W1-W50 累计销额同比增速分别达到+12%/ 

+17%/+20%；厨大电板块线下零售额同比均实现增长；扫地机线下零售额同比+61%，继

0%

20%

40%

60%

80%

100%
1
8
/0

8

1
8
/1

2

1
9
/0

4

1
9
/0

8

1
9
/1

2

2
0
/0

4

2
0
/0

8

2
0
/1

2

2
1
/0

4

2
1
/0

8

2
1
/1

2

2
2
/0

4

2
2
/0

8

2
2
/1

2

2
3
/0

4

2
3
/0

8

2
3
/1

2

2
4
/0

4

2
4
/0

8

海尔 美的 海信家电

美菱 其他 CR3

0%

20%

40%

60%

80%

100%

1
8
/0

8

1
8
/1

2

1
9
/0

4

1
9
/0

8

1
9
/1

2

2
0
/0

4

2
0
/0

8

2
0
/1

2

2
1
/0

4

2
1
/0

8

2
1
/1

2

2
2
/0

4

2
2
/0

8

2
2
/1

2

2
3
/0

4

2
3
/0

8

2
3
/1

2

2
4
/0

4

2
4
/0

8

海尔 美的 海信家电
美菱 其他 CR3

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

0

100

200

300

400

500

600

1
8

/0
8

1
8

/1
2

1
9

/0
4

1
9

/0
8

1
9

/1
2

2
0

/0
4

2
0

/0
8

2
0

/1
2

2
1

/0
4

2
1

/0
8

2
1

/1
2

2
2

/0
4

2
2

/0
8

2
2

/1
2

2
3

/0
4

2
3

/0
8

2
3

/1
2

2
4

/0
4

2
4

/0
8

单月内销量（万台） 同比增长

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

0

100

200

300

400

500

1
8

/0
8

1
8

/1
2

1
9

/0
4

1
9

/0
8

1
9

/1
2

2
0

/0
4

2
0

/0
8

2
0

/1
2

2
1

/0
4

2
1

/0
8

2
1

/1
2

2
2

/0
4

2
2

/0
8

2
2

/1
2

2
3

/0
4

2
3

/0
8

2
3

/1
2

2
4

/0
4

2
4

/0
8

单月外销量（万台） 同比增长

0%

20%

40%

60%

80%

100%

1
8

/0
8

1
8
/1

2

1
9

/0
4

1
9

/0
8

1
9

/1
2

2
0

/0
4

2
0
/0

8

2
0

/1
2

2
1

/0
4

2
1
/0

8

2
1

/1
2

2
2

/0
4

2
2
/0

8

2
2

/1
2

2
3

/0
4

2
3
/0

8

2
3

/1
2

2
4

/0
4

2
4
/0

8

海尔 美的系 惠而浦

博世 其他 CR3

0%

20%

40%

60%

80%

100%

1
8
/0

8

1
8

/1
2

1
9

/0
4

1
9

/0
8

1
9

/1
2

2
0
/0

4

2
0

/0
8

2
0

/1
2

2
1

/0
4

2
1

/0
8

2
1
/1

2

2
2

/0
4

2
2

/0
8

2
2
/1

2

2
3

/0
4

2
3
/0

8

2
3

/1
2

2
4

/0
4

2
4
/0

8

海尔 美的系 惠而浦

博世 其他 CR3



 
 

行业报告 | 行业研究周报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明  12 

 

续领跑。 

 

图 27：奥维周度数据 

 
资料来源：奥维云网，天风证券研究所 

 

6. 行业新闻 

⚫ 12月 17日 

国家统计局：消费品以旧换新政策效果持续显现 

国务院新闻办公室于 12 月 16 日举行新闻发布会,国家统计局新闻发言人、国民经济综合

统计司负责人付凌晖表示，消费品以旧换新政策效果持续显现，家电、家居、汽车等领
域销售都保持较快增长。11 月份限额以上单位家用电器和音像器材类、家具类、汽车类

商品零售额分别增长 22.2%、10.5%和 6.6%，均明显快于商品零售额增速，继续成为拉动市

场销售增长的重要力量。 

 

⚫ 12月 20日 

商务部：预计明年消费市场总体将继续呈现平稳增长态势 

12 月 19 日，商务部新闻发言人何咏前于例行新闻发布会指出，2024 年商务部全力

零售额累计增速

24W1-W50

（1/1-12/15）

24W50

(12/9-12/15)

24W49

(12/2-12/8)

24W48

(11/25-12/1)

24W47

(11/18-11/24)

24W46

(11/11-11/17)

彩电 18% 55% 2% 70% 130% 401%

冰箱 10% 49% -27% 17% 32% 348%

空调 11% 50% 15% 70% 100% 286%

冰柜 -6% 5% -20% -23% -7% 84%

洗衣机 9% 39% -14% 44% 41% 167%

油烟机 10% 64% -7% 11% 26% 262%

燃气灶 15% 68% 3% 18% 42% 217%

洗碗机 19% 106% -20% 78% 118% 581%

集成灶 -39% -20% -12% -17% 58% 215%

电热水器 -14% -19% -35% -7% -9% 87%

净化器 33% 70% 6% 27% 66% 278%

净水器 9% 87% 1% 37% 67% 409%

扫地机器人 45% 157% 13% 114% 73% 792%

空气炸锅 -21% 4% 2% 5% -2% 73%

电饭煲 -1% 13% -16% 5% -1% 69%

电压力锅 -2% 8% -8% 7% -1% 86%

电磁炉 -7% 5% -10% 14% -16% 28%

电水壶 -1% 7% -11% 2% 13% 29%

养生壶 21% 14% -3% 7% 2% 58%

豆浆机 13% 13% -9% 8% 18% 69%

破壁机 -5% 12% -18% 8% 5% 94%

搅拌机 8% 13% -8% 6% 18% 66%

榨汁机 9% 16% -2% 8% 28% 134%

电蒸锅 9% 15% -13% 9% 2% 95%

电炖锅 11% 13% -12% 5% -5% 49%

煎烤机 -3% 9% -29% -15% -17% 34%

零售额累计增速

24W1-W50

（1/1-12/15）

24W50

(12/9-12/15)

24W49

(12/2-12/8)

24W48

(11/25-12/1)

24W47

(11/18-11/24)

24W46

(11/11-11/17)

彩电 18% 118% 26% 154% 48% 267%

冰箱 17% 147% 33% 153% 49% 305%

空调 12% 172% 52% 222% 85% 353%

冰柜 -6% 55% -1% 25% 14% 71%

洗衣机 20% 145% 26% 157% 44% 280%

油烟机 31% 182% 65% 175% 67% 349%

燃气灶 29% 173% 64% 176% 63% 294%

洗碗机 24% 165% 40% 63% 58% 378%

集成灶 1% 87% 43% 95% 34% 170%

电热水器 10% 126% 20% 133% 27% 187%

净化器 -10% 0% -2% 26% 28% 74%

净水器 20% 209% 56% 144% 44% 421%

扫地机器人 61% 237% 167% 264% 199% 512%

电饭煲 -6% 32% -6% 21% -4% 42%

破壁机 -17% 28% -9% 28% -2% 54%

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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落实党中央、国务院相关部署，多管齐下推动消费稳步扩张。在 1 至 11 月期间，社
会消费品零售总额达 44.3 万亿元，较去年同期增长 3.5%。前三季度，最终消费支
出对经济增长的贡献率达 49.9%。鉴于我国经济根基稳固、优势显著、韧性强劲且
潜力巨大，长期向好的支撑要素与基本走向保持稳定，预估明年消费市场总体仍会保
持平稳增长的态势。 

何咏前称，后续商务部将深入践行中央经济工作会议精神，基于商务工作 “三个重
要” 定位，将扩大消费与惠及民生相融合，大力开展提振消费专项行动，推出一系
列切实可行的举措，持续挖掘消费潜力，着重开展以下工作：其一，联合相关部门进
一步拓展消费品以旧换新政策的实施范围，切实让消费者获得实实在在的优惠。其二，
创新举办融合商旅文体健的促消费活动，在岁末年初之际精心组织冰雪消费季、全国
网上年货节、消费促进月等重点活动。其三，推动服务消费的扩容，切实落实促进服
务消费高质量发展的政策文件，持续丰富服务消费的供给内容，创新多样化消费场景。
其四，扶持新型消费的成长，加快推出推进首发经济的政策文件，助力冰雪经济、银
发经济发展，推动数字消费、绿色消费、健康消费的进步。其五，优化消费条件，深
入推进国际消费中心城市的培育建设工作，推动 “一刻钟便民生活圈” 的构建，扎
实开展县域商业三年行动，促进 “千集万店” 的升级改造。 

 

7. 公司公告 

⚫ 12月 21日  

兆驰股份 :关于对外投资建设光通信半导体激光芯片项目的公告 

公司拟通过兆驰半导体或其下属子公司投资建设“年产 1 亿颗光通信半导体激光芯片项
目（一期）”，并建设砷化镓、磷化铟化合物半导体激光晶圆制造生产线，主要应用为光

芯片技术领域的 VCSEL 激光芯片、光通信半导体激光芯片。项目一期建设拟投资金额不

超过 5 亿元，一期建设周期 3 年。 

兆驰股份 :关于对外投资建设光通信高速模块以及光器件项目的公告 

公司拟通过全资子公司兆驰瑞谷通信有限公司的下属子公司兆驰光联，投资建设“光通
信高速模块及光器件项目（一期）”，并建设光模块及光器件制造生产线，项目覆盖 100G

及以下、200G、400G、800G 等高速光模块。项目一期建设拟投资金额不超过 5 亿元，

一期建设周期为 3 年，一期建设完成后将具备年产 5000 万颗高速率光模块的能力。 

 

德昌股份 :关于投资建设泰国厂区年产 500万台家电产品建设项目的公告 

公司拟以自有资金或自筹资金，通过新加坡全资子公司 NBDC SINGAPORE PTE. LTD.投资

设立安泰克（泰国）有限公司（暂定名），在泰国购置土地并建设“泰国厂区年产 500 万
台家电产品建设项目”。项目总投资额 6.4 亿元人民币或等值外币，预计建设期限 2 年，

建设完成达产后可形成 500 万台家电生产能力，主要用于公司现有家电产品以及其他未

来新拓品类家电的研发生产。 

德昌股份 :关于投资建设年产 120万台智能厨电生产项目的公告 

公司拟以自有资金或自筹资金，在宁波余姚购置土地并建设“年产 120 万台智能厨电产
品生产项目”。项目总投资额 4.4 亿元，预计建设期限 3 年，建设完成达产后可形成 120

万台家电生产能力，主要用于公司现有家电产品以及其他未来新拓品类家电的研发生产。 

 

8. 投资建议 

12 月 20 日，商务部消费促进司司长李刚表示，当前商务部正在与有关方面一道，抓紧研
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究制定明年有关“大规模设备更新和消费品以旧换新”的相关政策，截至 12 月 19 日 24

时，超过 3330 万名消费者购买相关家电以旧换新产品 5210 万台。中央经济工作会议中

明确将“大力提振消费、提高投资效益，全方位扩大国内需求”摆在任务首位，从行业
判断角度，我们认为 4Q24 较强的零售或使得渠道库存已降至低位，在政策延续信号明确

的背景之下，明年初渠道有望开启补库。同时首推空调链条，因今年补贴由冬季开启，

基数较小，而今年旺季受雨水及消费环境影响，零售端下滑明显，因此明年旺季同时也

是低基数，或具备较强的景气度。 

标的方面，推荐： 

1）大家电：如【格力电器】/【美的集团】/【海尔智家】/【海信家电】； 

2）小家电：如【科沃斯】/【极米科技】等； 

3）厨大电：如【华帝股份】/【老板电器】； 

4）黑电：如【TCL电子】/【海信视像】； 

5）其他家电：如【德昌股份】。 

 

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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