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4 月家电线上销售整体承压，关注促销季需求边际变化 

4月家电线上销售整体承压，黑电年累计表现相对稳健 

2026年 4月，主要家电品类线上销售延续承压，白电表现弱于黑电。根据久谦数据，空调、冰箱、洗衣机、电视 4月

线上销售额同比分别下降 34%、22%、27%、5%，其中空调受降幅最大，冰箱、洗衣机亦受到需求偏弱和高基数拖累；

电视降幅相对较小，表现具备一定韧性。从累计销售额维度看，年初至今空调、冰箱、洗衣机线上销售额同比分别下

降 30%、8%、12%，电视同比增长 2%。 

行业重点数据跟踪 

1）市场与板块表现：本周沪深 300 指数-0.25%，申万家电指数+0.52%。个股中，本周涨幅前三名分别为利仁科技

（+61.08%）、三星新材（+10.18%）、倍轻松（+10.12%）；本周跌幅前三名分别为顺威股份（-23.07%）、立达信（-20.24%）、

天银机电（-15.03%）。 

2）原材料价格：本周（5/11-5/15）铜价指数+2.29%，铝价指数+3.09%，冷轧板卷指数-0.49%，中国塑料城价格指数

-2.49%。本月铜价指数+6.63%，铝价指数+10.79%，冷轧板卷指数+0.25%，中国塑料城价格指数-3.80%。26年以来，

铜价指数+11.26%，铝价指数+26.19%，冷轧板卷+2.79%，中国塑料城价格指数+25.68%。 

3）汇率与海运：截至 2026年 5月 15日，美元兑人民币汇率中间价报 6.84，周涨幅-0.22%，年初至今-2.58%。近期

集装箱航运市场运价略有上涨，上周出口集装箱运价综合指数环比+0.13%。 

4）房地产数据：2026年 3月住宅新开工、施工、竣工、销售全国累计面积同比增速分别为-21.8%、-12.1%、-26.5%、

+5.6%，地产投资与销售仍处调整区间，对家电中长期需求形成一定压制，但边际下行斜率已有所收缓。 

细分行业景气指标 

板块景气判断：白色家电-持续承压、黑色家电-持续承压、厨卫电器-底部企稳、扫地机-持续承压。 

投资建议 

内销方面，龙头品牌凭借一体化优势、强大的行业定价权及深厚的蓄水池有望实现稳健的增长。外销方面，美国进入

降息周期，地产对家电的拉动效果有望增强，欧洲消费有望保持缓慢修复的态势，新兴市场在渗透率提升、人口红利

逻辑下需求延续性较强，我国企业在研产销系统本土化建设逐步完善，OBM出海空间广阔，推荐 TCL电子、海信视像、

美的集团、海尔智家。 

风险提示 

内外需修复不及预期、原材料价格及汇率等外部因素波动、海运及关税环境变化以及行业竞争加剧，均可能对板块业

绩表现带来不利影响。 
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1、周观点：4月家电线上销售整体承压，黑电年累计表现相对稳健  

空调：2026年 4月，空调线上销售额为 49.58亿元，同比下降 34%，为四个主要品类中降幅最大的板块；年初至今累
计销售额为 125.29亿元，同比下降 30%。整体来看，空调线上销售仍处于明显承压状态，主要受到去年同期高基数、
终端需求释放偏慢以及旺季尚未充分启动等因素影响。后续随着夏季来临及 618促销临近，需重点关注国补政策与旺
季需求共振下，空调销量能否出现边际改善。 

图表1：4月空调品类线上销售额同比下跌 34%  图表2：1-4月空调品类线上销售额累计同比下跌 30% 

 

 

 

来源：久谦数据，国金证券研究所  来源：久谦数据，国金证券研究所 

冰箱：2026 年 4 月，冰箱线上销售额为 24.13 亿元，同比下降 22%；年初至今累计销售额为 119.24 亿元，同比下降
8%。相较于 4月单月表现，冰箱累计降幅相对收窄，说明年初以来整体需求承压但并未明显失速。短期来看，冰箱销
售受到换新需求释放不足及线上价格竞争影响；中长期看，大容量、多门、嵌入式、保鲜升级等结构性趋势仍有望支
撑品类均价和销售表现。 

图表3：4月冰箱品类线上销售额同比下跌 22%  图表4：1-4月冰箱品类线上销售额累计同比下跌 8% 

 

 

 

来源：久谦数据，国金证券研究所  来源：久谦数据，国金证券研究所 

洗衣机：2026 年 4 月，洗衣机线上销售额为 22.18 亿元，同比下降 27%；年初至今累计销售额为 107.05 亿元，同比
下降 12%。洗衣机 4月单月降幅较大，累计表现亦处于同比下滑区间，反映品类需求修复仍偏弱。由于洗衣机更新周
期较长、需求弹性有限，国补政策对换新需求虽有托底作用，但短期拉动效果仍不明显。后续需关注洗烘一体、大容
量、分区洗等升级产品在促销周期中的表现。 
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图表5：4月洗衣机品类线上销售额同比下跌 27%  图表6：1-4月洗衣机品类线上销售额累计同比下跌 12% 

 

 

 

来源：久谦数据，国金证券研究所  来源：久谦数据，国金证券研究所 

电视：2026 年 4 月，电视线上销售额为 21.95 亿元，同比下降 5%；年初至今累计销售额为 121.87 亿元，同比增长
2%。与白电品类相比，电视 4 月降幅较小，且累计销售额实现同比正增长，表现相对更具韧性。虽然电视终端销量需
求仍偏弱，但大尺寸化、Mini LED、高刷新率等产品结构升级带动均价提升，对销售额形成一定支撑。后续需重点关
注 618期间大尺寸及中高端电视产品的销售表现。 

图表7：4月电视品类线上销售额同比下跌 5%  图表8：1-4月电视品类线上销售额累计同比上涨 2% 

 

 

 

来源：久谦数据，国金证券研究所  来源：久谦数据，国金证券研究所 

2、行业重点数据跟踪 

2.1、市场及板块行情回顾 

本周沪深 300 指数-0.25%，申万家电指数+0.52%。个股中，本周涨幅前三名分别为利仁科技（+61.08%）、三星新材
（+10.18%）、倍轻松（+10.12%）；本周跌幅前三名分别为顺威股份（-23.07%）、立达信（-20.24%）、天银机电（-15.03%）。 
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图表9：申万一级行业涨跌幅（5/11-5/15）  图表10：家电板块 PE-TTM 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

图表11：上周涨幅前十名公司（5/11-5/15）  图表12：上周跌幅前十名公司（5/11-5/15） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

2.2、原材料价格跟踪 

本周（5/11-5/15）铜价指数+2.29%，铝价指数+3.09%，冷轧板卷指数-0.49%，中国塑料城价格指数-2.49%。本月铜价
指数+6.63%，铝价指数+10.79%，冷轧板卷指数+0.25%，中国塑料城价格指数-3.80%。26年以来，铜价指数+11.26%，
铝价指数+26.19%，冷轧板卷+2.79%，中国塑料城价格指数+25.68%。 
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图表13：LME铜价上周 5/11-5/14上涨 2.29%（美元/吨）  图表14：LME铝价上周 5/11-5/14 上涨 3.09%（美元/

吨） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

图表15：冷轧板卷上周 5/11-5/15 下跌 0.49%（元/

吨） 

 图表16：塑料上周 5/11-5/15下跌 2.49%（元/吨） 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

2.3、汇率及海运价格跟踪 

截至 2026年 5月 15日，美元兑人民币汇率中间价报 6.84，周涨幅-0.22%，年初至今-2.58%。近期集装箱航运市场运
价略有上涨，上周出口集装箱运价综合指数环比+0.13%。 
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图表17：美元兑人民币汇率：周涨幅-0.22%  图表18：集装箱运价综合指数环比+0.13% 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

2.4、房地产数据跟踪 

2026年 3月，住宅新开全国累计面积 7420万平方米，同比-21.8%；住宅施工全国累计面积为 375465万平方米，同比
-12.1%；住宅竣工全国累计面积为 6983万平方米，同比-26.5%；住宅销售全国累计面积为 19525万平方米，同比+5.6%。 

图表19：2026年 3月住宅新开全国累计面积同比-21.8%  图表20：2026年 3月住宅施工全国累计面积同比-12.1% 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

图表21：2026年 3月住宅竣工全国累计面积同比-

26.5% 

 图表22：2026年 3月住宅销售全国累计面积同比+5.6% 
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住宅竣工：全国累计（万平方米） 环比 同比
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来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

3、重点公司公告及行业动态 

3.1、重点公司公告 

【极米科技】完成工商变更登记并换发营业执照。公司此前审议通过修订《公司章程》并办理工商变更登记事项，近
日已取得成都市市场监督管理局换发的《营业执照》。变更后，公司注册资本为 7002 万元，经营范围涵盖软件开发、
家用视听设备销售、智能家庭消费设备制造、电子产品销售、家用电器研发等，同时完成公司章程备案，体现公司治
理及工商登记信息的规范化更新。  

【*ST 高斯】公告调整公司组织架构。公司于 2026年 5月 13日召开第六届董事会第一次会议，审议通过《关于调整
公司组织架构的议案》。本次调整旨在完善公司治理结构，提升专业化管理水平和运营效率。调整后，公司在总经理
下设企业管理部、财务管理部、风控合规部、人力资源部、融资部、市场营销部、研发部、制造中心、采购部等部门，
并授权经营层负责具体实施及后续优化。  

【四川九洲】披露收购射频业务资产组暨关联交易进展。公司通过新设全资子公司九洲芯辰，以现金方式购买九洲电
器旗下射频业务相关资产、负债、业务及人员等，标的资产评估值为 7.57 亿元。截至公告日，除部分专利等知识产
权正在履行转移审批程序外，其他交割手续已完成。过渡期间，标的资产实现净利润 4772.52 万元，由公司享有，体
现公司射频业务整合持续推进。  

【四川长虹】召开 2025 年年度暨 2026 年第一季度业绩说明会。公司就长虹佳华私有化、ICT 综合服务、毛利率修复、
AI 家电布局等问题回应投资者关切。公司表示，2025 年度 ICT 综合服务业务实现收入约 406.43 亿元，同比增长约
10.19%；AI家电方面，公司依托全品类家电硬件能力，持续完善 RGB-Mini LED电视、AI人感空调、AI冰洗厨套系及
AI+智慧家居解决方案。 

3.2、行业动态 

【家用净水器：Q1 产销双降，内销承压幅度较大】产业在线数据显示，2026 年 Q1 中国家用净水器生产量 348.6 万
台，同比下滑 6.6%；销售量 349.3 万台，同比下滑 5.9%。其中，内销量 210.0万台，同比下滑 11.4%；出口量 139.3
万台，同比增长 3.7%。内销下滑主要受前置补贴需求退潮、地产配套需求拖累及非必需消费支出收缩影响，出口端则
保持正增长。 

【中央空调：Q1市场规模小幅增长，出口拉动明显】产业在线数据显示，2026年 Q1中国中央空调销售总规模为 367.3
亿元，同比增长 1.5%，较 2025年 Q1的 361.8亿元继续提升。其中，内销额 296.3亿元，同比下滑 2.1%；出口额 71.0
亿元，同比增长 20.0%。内销受地产调整及工商业项目收缩影响承压，出口则受益于海外基建需求释放和企业海外渠
道布局加速。 

【无线耳机：Q1市场回暖复苏，3月销售明显反弹】奥维云网数据显示，2026年 Q1无线耳机线上市场零售额 42.5亿
元，零售量 2111.7 万台，市场均价 201 元。分月看，1 月零售额 14.8 亿元，2 月受春节假期影响降至 10.8 亿元，3
月恢复至 16.9 亿元，环比增长 55.7%；零售量 3 月达 934.4 万台，环比增长 70.0%。整体来看，Q1 市场呈现先抑后
扬，平台促销与节后消费修复带动需求回暖。 

4、投资建议 

内销方面，龙头品牌凭借一体化优势、强大的行业定价权及深厚的蓄水池有望实现稳健的增长。外销方面，美国进入
降息周期，地产对家电的拉动效果有望增强，欧洲消费有望保持缓慢修复的态势，新兴市场在渗透率提升、人口红利
逻辑下需求延续性较强，我国企业在研产销系统本土化建设逐步完善，OBM出海空间广阔，推荐 TCL电子、海信视像、
美的集团、海尔智家。 

5、风险提示 

1）原材料及成本波动风险：铜、铝、冷轧板卷及塑料等大宗原材料价格近期波动加大，若后续铜价等维持高位或进一
步上行，将抬升家电整机及零部件企业成本压力，影响盈利能力。 

2）需求修复不及预期风险：当前消费信心虽有修复迹象，但家电内需仍处改善过程中，若消费补贴政策效果弱于预
期、智能家电标准落地带来的更新需求释放不及预期，或转子压缩机、空调等品类排产继续下调，可能对行业销量及
企业业绩造成压力。 

3）出口及外部环境不确定性风险：在海外渠道库存偏高、部分地区经济复苏节奏偏慢背景下，若海外需求恢复不及
预期，叠加汇率、运价大幅波动或贸易摩擦等外部因素，将对家电及关键零部件出口形成不利影响。 

4）行业竞争与技术迭代风险：智能家电标准体系逐步完善、AI和新技术应用加速，若企业在产品升级、智能化体验
及本土化研发投入等方面推进不及预期，或行业竞争进一步加剧，可能压缩盈利空间。 
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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