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中国电子设备行业中期信用观察 

“国补退坡”与“AI景气”并行，电子设备行业在分化中保

持韧性 

 

要点 

⚫ 政策方面，2026 年上半年，我国电子设备行业政策环境延续

“内促消费、外防风险”的主基调。国内方面，家电“以旧换

新”政策延续实施，但补贴范围收窄、资金规模缩减，整体呈

“缩围退坡”特征；与此同时，支持“人工智能+”、新一代智

能终端及智能家居发展的政策密集出台，政策着力点由“普惠

补贴拉动销量”向“智能化升级牵引结构”转变；债券市场“科

技板”机制升级扩容，科创型企业直接融资政策持续加码。海

外方面，中美经贸磋商取得阶段性成果，关税压力边际缓和，

但美国对华半导体出口管制范围持续扩围，东南亚及南亚国家

亦加码吸引电子制造产能转移，行业面临的外部不确定性犹

存。 

⚫ 市场表现方面：家电板块，2026 年上半年，家电板块整体呈

现“内需承压、出口对冲、结构分化”的运行特征。从总量看，

内销市场量额双降，出口延续增长，行业增长由政策驱动转向

需求与产品驱动；从结构看，白电凭借出口与龙头份额保持韧

性，黑电内需收缩、盈利承压，厨电受地产拖累明显，清洁电

器量增额降、以价换量。消费电子板块，2026 年上半年呈现

“AI 算力需求”与“终端消费复苏”双线驱动，内部分化加

剧；AI 服务器、光模块等算力链高景气，智能手机、PC 等终

端出货量承压或温和复苏，叠加存储芯片大幅涨价，行业呈现

“价升量降、高端集中”的特征，整体经营稳健但结构有所分

化。 

⚫ 财务方面，2026 年上半年电子设备行业样本企业整体信用风

险可控，收入与盈利保持增长但各细分板块分化明显，家电板

块收入总体持平、盈利小幅回落，各子行业表现分化，其中白

电下游需求承压但盈利韧性仍存，黑电净利润增长主要依赖投

资收益贡献、经营性盈利仍同比下降，厨卫及清洁电器增收不

增利；消费电子板块受益于 AI 算力需求高景气，收入与净利

润实现快速增长。整体样本企业偿债能力较为可控，但债务期

限结构仍有较大改善空间。 

中诚信国际 

中国电子行业 
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主要关注因素 

电子设备行业包含家电、计算机、通信设备、智能消费设备及其他电子设备共五项三级行业，本文将重

点分析家电板块以及计算机、通讯设备与智能消费设备和其他电子设备行业构成的消费电子板块。2026 年

上半年，我国电子设备行业运行整体平稳但内部分化明显：家电板块在“以旧换新”补贴缩围退坡后进入需

求回归通道，内销增长中枢下移，出口保持较好韧性，产品结构升级与龙头企业份额优势支撑行业基本面；

消费电子板块在 AI 技术赋能、产品迭代升级与消费高端化三大因素驱动下保持景气度向好，但上游存储芯

片大幅涨价带来显著成本压力，终端出货短期承压，行业呈现“出货承压、均价上行”的特征。  

2026 年上半年，我国电子设备行业政策环境延续“内促消费、外防风险”的主基调。国内方面，家

电“以旧换新”政策延续实施，但补贴范围收窄、资金规模缩减，整体呈“缩围退坡”特征；与此

同时，支持“人工智能+”、新一代智能终端及智能家居发展的政策密集出台，政策着力点由“普惠

补贴拉动销量”向“智能化升级牵引结构”转变；债券市场“科技板”机制升级扩容，科创型企业

直接融资政策持续加码。海外方面，中美经贸磋商取得阶段性成果，关税压力边际缓和，但美国对

华半导体出口管制范围持续扩围，东南亚及南亚国家亦加码吸引电子制造产能转移，行业面临的外

部不确定性犹存。 

国内政策方面，以旧换新“缩围退坡”，智能化支持政策加码。家电以旧换新政策方面，2026 年 1 月 1

日起实施的《关于做好 2026 年家电以旧换新、数码和智能产品购新补贴工作的通知》明确家电补贴范围由

12 类调整为 6 类大家电，补贴品类收窄；补贴强度有所下调，家电单件补贴上限由 2000 元降至 1500 元，

取消一级能效产品额外提高补贴比例的安排，补贴标准统一为最终销售价格的 15%。此外，补贴资金规模缩

减，《2026 年政府工作报告》安排超长期特别国债 2,500 亿元支持消费品以旧换新，较 2025 年的 3,000 亿元

减少 500 亿元，并另设 1,000 亿元财政金融协同促内需专项资金。《关于提质增效实施 2026 年消费品以旧换

新政策的通知》同时要求全国统一补贴标准、各地不得自行变更，防止补贴泛化，并允许地方使用中央资金

支持智能家居购新补贴、鼓励重点支持“人工智能+”行动明确的新一代智能终端。中诚信国际认为，国补

政策“缩围退坡”对内销的拉动作用边际减弱，但考虑到 2024~2025 年补贴刺激形成的高基数以及部分更新

需求的提前释放，2026 年家电内销增速存在回落压力，厨电及小家电品类退出补贴范围或使相关企业内销

承压相对明显；但补贴聚焦一级能效产品亦有助于推动产品结构升级，龙头企业凭借品牌、渠道与产品力优

势仍有望保持行业领先的市场份额与优于行业平均水平的盈利表现。数码智能产品补贴延续并扩围至智能眼

镜等新兴品类，叠加《人工智能终端智能化分级》系列国家标准（2026 年 5 月发布，覆盖手机、电脑、电

视、眼镜等 7 类终端，为 AI 终端迭代与消费补贴提供标准依据）以及《关于加快“人工智能+消费”发展的

实施意见》等政策支持，AI 终端与智能家居创新有望成为消费电子及家电行业新的增长点，为相关企业收

入增长与产品结构改善提供支撑。 

在融资端，债券市场“科技板”制度在 2025 年基础上进一步升级。2026 年 3 月，中国银行间市场交易

商协会发布《关于进一步优化科技创新债券机制的通知》，对 2025 年债市“科技板”政策（86 号文）进行系

统性升级。该政策进一步拓宽了硬科技属性突出的电子设备企业的债券融资渠道，科技型企业直接融资的制

度环境持续优化，为行业研发投入与产能升级提供资金支撑。 
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表 1：2026 年以来电子设备行业国内政策梳理 

时间 政策发布方 政策/文件 主要内容 

2025.12.31 

（2026.1.1

实施） 

商务部、发改委、财

政部、市场监管总

局、国家邮政局等 5

部门办公厅 

《关于做好 2026 年家

电以旧换新、数码和

智能产品购新补贴工

作的通知》 

2026 年 1 月 1 日起，对个人消费者购买 1 级能效或水效标准的冰箱、洗衣

机、电视、空调、热水器、电脑 6 类家电产品，以及单件销售价格不超过 6000

元的手机、平板、智能手表（手环）、智能眼镜 4 类数码和智能产品给予补

贴。补贴标准为上述产品扣除各环节优惠后最终销售价格的 15%，每人每类

可补贴 1 件，其中，家电产品每件补贴不超过 1500 元，数码和智能产品每

件补贴不超过 500 元。 

2026.3.5 国务院 
《2026 年政府工作报

告》 

①安排超长期特别国债 2500 亿元支持消费品以旧换新，设立 1000 亿元财政

金融协同促内需专项资金；②首提“打造智能经济新形态”，深化拓展“人工智

能+”，促进新一代智能终端和智能体加快推广；③实施超大规模智算集群、

算电协同等新基建工程，加强全国一体化算力监测调度，支持公共云发展；

④加快发展卫星互联网，打造“5G+工业互联网”升级版；⑤对关键核心技术

领域科技型企业，常态化实施上市融资、并购重组“绿色通道”机制。 

2025.12.31 

（2026 年实

施） 

商务部、发改委、财

政部等 7 部门 

《关于提质增效实施

2026 年消费品以旧换

新政策的通知》 

全国统一明确汽车报废更新、汽车置换更新、6 类家电以旧换新、4 类数码和

智能产品购新等四个领域补贴标准，各地不得自行变更。扩大地方自主权：

可在框架内自行确定补贴品类，允许使用中央资金支持智能家居（含适老化

家居）购新补贴；鼓励重点支持"人工智能+"行动明确的新一代智能终端，防

止补贴泛化。 

2026.3.2 
中国银行间市场交易

商协会（NAFMII） 

《关于进一步优化科

技创新债券机制的通

知》 

对 2025 年债市“科技板”政策（86 号文）进行系统性升级：①科技型企业认

定范围由 7 类科创称号扩展至 13 类，新增国家企业技术中心、科改示范企

业、智能制造示范工厂等；②募集资金分层分类管理，研发支出超 10 亿元或

研发强度超 3%的企业可按原规定使用，未达标企业募集资金需至少 30%用

于科创项目建设、研发投入及并购重组；③鼓励发行中长期科创债；④加大

对民营企业包容性及配套增信机制支持，引导资金“投早、投小、投长期、投

硬科技”。 

2026.6.3 工业和信息化部 

《“人工智能+信息通

信”创新发展实施意

见（2026-2028 年）》 

到 2028 年，信息通信智能运营和服务能力达到国际先进水平，信息通信网

络初步实现高等级自智，形成 30 个以上高价值典型场景；网络、算力等信息

基础设施支撑 AI 能力进一步提升，城域算力 1 毫秒时延圈覆盖率达到预定

目标；推动通信设备与 AI 融合，支持家庭网关、5G 基站等设备智能化升级。 

数据来源：商务部，中华人民共和国中央人民政府网站，中诚信国际整理 

表 2：2024~2026 年家电以旧换新政策变化对比情况 
 2024 年 2025 年 2026 年 

补贴品类 

8 类核心家电： 

冰箱、洗衣机、电视、空调、电脑、

热水器、灶具、吸油烟机 

扩展至 12 类： 

除 2024 年补贴的 8 类家电外，新增净

水器、洗碗机、电饭煲、微波炉 

聚焦 6 类刚需家电： 

冰箱、洗衣机、空调、电脑、电视机、

热水器 

能效要求 

·2 级及以上能效/水效可享基础补

贴； 

·购买 1 级能效产品，可额外叠加

5%补贴 

·2 级及以上能效/水效可享基础补贴； 

·购买 1 级能效产品，可额外叠加 5%

补贴 

门槛提高：仅 1 级能效/水效标准产品

可享补贴 

补贴标准 

·基础补贴为最终售价的 15%； 

·购买 1 级能效产品 总计补贴

20%； 

·单品补贴上限 2,000 元 

·基础补贴为最终售价的 15%； 

·购买 1 级能效产品 总计补贴 20%； 

·单品最高补 2,000 元 

·统一补贴比例为售价 15%； 

·单品最高补 1,500 元 

资料来源：公开资料，中诚信国际整理 

国际政策方面，关税压力边际缓和，出口管制扩围与产能转移提速。2026 年上半年中美经贸关系出现

阶段性缓和。在 2025 年 10 月中美暂停实施 24%对等关税的临时安排下，5 月 18 日中美经贸磋商达成初步

成果，双方同意在新成立的“贸易理事会”项下讨论同等规模的对等降税框架，规模各为 300 亿美元或以上，

电子产品、消费品、工业设备等商定产品有望适用最惠国税率甚至更低，美方承诺不突破现有对华关税标准，

并将持续磋商逐步取消单边加征关税。但美国对华科技产品关税压力并未根本解除：2026 年 1 月 15 日起，

美国依据 232 条款对特定先进计算芯片加征 25%关税；1 月 5 日美国贸易代表办公室就中国半导体产业作出

301 调查肯定性裁定，拟自 2027 年 6 月起对 18 类半导体相关产品逐步加征关税。 
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出口管制方面，2026 年上半年美国对华半导体管制呈“精准放行、全面堵漏”特征：1 月美国商务部工

业与安全局（BIS）将对华先进计算芯片出口许可政策由“推定拒绝”调整为“逐案审核”，符合特定安全要

求的 H200 等芯片可对华出口但须缴纳 25%关税；5 月 31 日 BIS 明确出口许可要求同样适用于中国企业的

境外子公司，封堵经第三国转口采购渠道等。产业政策方面，东南亚及南亚国家加大电子制造承接力度：越

南《数字技术产业法》于 2026 年 1 月 1 日生效，从事消费电子制造的企业可享受企业所得税“四免九减半”

优惠；泰国 BOI 持续对电子制造项目给予税收减免等优惠。 

表 3：2026 年以来电子设备行业国际政策梳理 

时间 政策名称/行政令 核心内容 税率/措施 生效节点 政策背景 

2026.1.5 

USTR 对华半导体

301 调查肯定性裁

定 

美国贸易代表办公室（USTR）认定中国针

对半导体产业的行为、政策和实践可依据

《1974 年贸易法》第 301 条采取行动，将

对美国进口的中国半导体相关产品征收关

税。 

初始附加关税税

率 0%，自 2027 年

6 月 23 日起 18 个

月内逐步提高税

率；涉及 18 类半

导体相关产品 

2026 年 1 月公

告，2027 年 6 月

起逐步加征 

美方认为中国通过产

业政策、补贴等手段

targeting 半导体产业

主导地位，对美国产

业造成损害 

2026.1.13 

BIS 修订先进计算

芯片对华出口许可

政策 

美国商务部工业与安全局（BIS）发布新规，

将对出口至中国（含港澳）的英伟达 H200、

AMD MI325X及同类先进计算芯片的许可

审查政策，从"推定拒绝"改为"逐案审核"，

前提是满足特定安全要求。同时要求在美

境内中转后再出口到中国的符合门槛芯片

缴纳 25%从价税。 

从"推定拒绝"改

为"逐案审核"；配

套 25%关税 

2026 年 1 月 15

日生效 

特朗普政府以"有条

件放开"换取经济收

益，同时通过关税机

制对中国 AI 芯片进

口形成"经济补偿"；

H200 等芯片在华销

售收入的 25%需上缴

美国政府 

2026.1.14 

第 11002 号总统公

告（半导体 232 关

税） 

特朗普总统依据《1962 年贸易扩展法》第

232 条签署公告，对特定先进计算芯片及

衍生品加征 25%从价关税，当此类进口无

助于美国技术供应链建设时适用。与 BIS

同日发布的 H200 等芯片出口许可新规形

成"关税+管制"组合。 

25%从价关税，适

用于特定先进计

算芯片及衍生品 

2026 年 1 月 15

日生效 

美国商务部 2025 年

12 月 22 日提交 232

调查报告，认定半导

体进口威胁美国国家

安全；旨在推动半导

体供应链回流美国 

2026.5.31 

BIS 明确先进计算

芯片出口许可适用

于中企境外子公司 

美国 BIS 发布重要指引，明确对先进计算

芯片的出口许可要求同样适用于总部位于

受限国家/地区（含中国）的企业设在境外

的子公司。意味着中国企业即便通过马来

西亚、墨西哥等地的境外子公司采购 AI 芯

片，仍需获得 BIS 许可，封堵"绕道采购"

漏洞。 

扩大出口管制适

用范围至中企境

外子公司 

2026 年 5 月 31

日发布并即时

适用 

此前部分中国企业通

过设立境外子公司规

避 AI 芯片出口管制，

BIS 此举旨在堵截海

外子公司采购漏洞 

2026.1.1 
越南《数字技术产

业法》正式生效 

从事消费电子制造的企业可享受企业所得

税"四免九减半"优惠（自盈利年度起前4年

全额免征，随后 9 年按 10%税率减半征

收）；投资额超过 6 万亿越盾（约 2.3 亿美

元）的大型项目可享受更高优惠。 

企业所得税"四免

九减半"（10%优

惠税率）；大型项

目额外补贴 

2026 年 1 月 1

日正式生效 

越南旨在通过税收优

惠吸引电子制造产业

链转移，巩固其在全

球消费电子供应链中

的地位 

数据来源：公开资料，中诚信国际整理 

总体来看，2026 年上半年国内外政策对行业的影响呈现为“内需退坡、出口缓和、供给重构”。国内补

贴“缩围退坡”将推动家电行业由“政策驱动”回归“需求与产品驱动”，短期内内销增长中枢或有所下移，

对厨电等补贴依赖度较高的品类影响相对更大；海外关税阶段性缓和为出口提供缓冲，但出口管制扩围加大

相关企业对高端芯片与设备的获取难度，东南亚产业政策则加速电子制造产能向海外转移，中长期或对国内

出口份额形成一定分流。预计下半年政策对电子设备行业的影响仍以结构性为主，对于具备产品结构升级能

力、全球化产能布局与通畅融资渠道的龙头企业，有望保持稳健运营；而对于补贴依赖度高、出口客户集中

度高的企业，其经营能力仍需密切关注。 
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2026 年上半年，家电板块整体呈现“内需承压、出口对冲、结构分化”的运行特征。从总量看，内

销市场量额双降，出口延续增长，行业增长由政策驱动转向需求与产品驱动；从结构看，白电凭借

出口与龙头份额保持韧性，黑电内需收缩、盈利承压，厨电受地产拖累明显，清洁电器量增额降、

以价换量。 

2026 年上半年，家电板块整体处于补贴退坡后的需求回归通道，市场总量承压、结构分化加剧。国内家

电市场规模方面，据奥维云网（AVC）推总数据，2026 年上半年中国家电市场（不含 3C）零售规模约 4,250

亿元，同比下降 9.9%，补贴拉动效应明显减弱；据国家统计局数据，同期限额以上单位家用电器和音像器材

类商品零售额同比下降 7.4%，除 1~2 月外各月度增速均落入负增长区间，行业已进入“补贴免疫”阶段。

尽管上半年各地持续落地家电节能补贴、以旧换新专项扶持政策，叠加 618、春季家装节等传统大促节点发

力，但市场刺激效果明显减弱，行业整体呈现总量持续承压、需求持续疲软的鲜明特征。分品类看，主要家

电品类销量普遍下滑，价格走势分化；空调量价齐跌，冰箱、彩电均价保持平稳或小幅上行，行业呈现以结

构升级对冲需求下行、以价补量的特征。 

家用电器出口方面，2026 年上半年，中国家用电器出口延续恢复性增长态势，出口规模创历史同期新

高。据海关总署数据，2026 年 1~6 月我国家用电器出口金额合计约 520 亿美元，同比增长 6.09%，增速较

2025 年同期明显回升。分月度看，2026 上半年出口呈“前低后高、逐季抬升”走势，一季度受春节错位及

上年同期高基数影响波动较大，其中 2 月因 2026 年春节集中于 2 月中旬、上年基数偏低，出口金额同比大

幅增长 28.5%，3 月则同比回落 15.2%；进入二季度，外需韧性持续释放，4~6 月出口金额同比分别增长 7.1%、

9.4%和 15.3%，增速逐月走高，带动上半年出口实现较快增长。出口保持韧性的原因主要包括：一是中美经

贸磋商达成阶段性对等降税框架，关税压力边际缓和，出口预期趋于稳定；二是以白电为代表的大家电凭借

技术、成本与供应链优势持续开拓新兴市场；三是上年同期基数偏低。出口已成为家电行业重要的需求支撑，

一定程度上对冲了内销下行压力。 

图 1：2026 年 H1 中国市场主要家电销量及均价情况 图 2：近年来家用电器出口金额情况（千美元） 

 

 
资料来源：奥维云网（AVC），中诚信国际整理 资料来源：海关总署，中诚信国际整理 

图 3：2026 上半年中国家电市场分品类零售规模及同比情况 

4,000,000

5,000,000

6,000,000

7,000,000

8,000,000

9,000,000

10,000,000

2
0

2
3
-0

1
2
0

2
3
-0

3
2
0

2
3
-0

5
2
0

2
3
-0

7
2
0

2
3
-0

9
2
0

2
3
-1

1
2
0

2
4
-0

1
2
0

2
4
-0

3
2
0

2
4
-0

5
2
0

2
4
-0

7
2
0

2
4
-0

9
2
0

2
4
-1

1
2
0

2
5
-0

1
2
0

2
5
-0

3
2
0

2
5
-0

5
2
0

2
5
-0

7
2
0

2
5
-0

9
2
0

2
5
-1

1
2
0

2
6
-0

1
2
0

2
6
-0

3
2
0

2
6
-0

5
2
0

2
6
-0

7



6 

 
中国电子设备行业中期信用观察，2026 年 10 月 

 

资料来源：奥维云网（AVC）推总数据，中诚信国际整理 

白电：2026 年上半年，白电呈现“内需承压、外需回暖、龙头分化”的运行格局；出口受益欧洲高

温与新兴市场扩容延续增长，龙头凭借稳固份额与全球化布局对冲内销压力，经营表现相对稳定。

但国补退坡后内销量价齐跌，原材料成本上行叠加价格竞争加剧，成本转嫁承压、利润空间收窄，

中小企业面临经营承压风险。 

2026 年上半年，白色家电内销市场量价承压，其中空调调整最为明显，但行业出口延续增长、龙头份额

稳中有升，整体盈利仍具韧性。从供需与量价看，据奥维云网（AVC）数据，2026 年上半年主要白电品类零

售量同比全面下滑：空调销量同比下降 23.26%，洗衣机下降 12.23%，冰箱下降 4.58%；均价表现分化，冰

箱均价同比增长 0.98%，空调均价同比下降 4.37%、洗衣机均价下降 2.32%。其中，空调均价已触及近五年

最低水平，行业呈“量价齐跌”的调整态势。内销量价承压，主要系 2025 年上半年国补刺激叠加去年 618

大促形成的高基数、2026 年补贴范围收窄与补贴强度下调，以及前期更新需求的集中释放所致；空调作为渗

透率较高的大家电，目前已进入存量更新区间，受地产后周期与价格竞争影响，内销调整幅度相对更大 

从成本端看，白电直接材料成本占比较高，原材料价格波动对整机毛利率影响较大。据行业成本构成测

算，空调生产成本中铜、钢、铝等金属材料占比较高（铜约 22%、钢约 12%、铝约 4%），冰箱生产成本中塑

料、铜等占比较高（塑料约 31%、铜约 13%），洗衣机以钢材为主（钢约 33%）。2026 年上半年，铜、铝等

金属原材料价格整体上行，据 LME 数据，LME 铜价一度突破 14,000 美元/吨，较年初明显走高，叠加塑料

等化工材料成本，行业面临一定原材料成本压力；与此同时，空调、洗衣机终端均价同比下降，行业难以将

成本压力完全向终端转嫁，利润空间将有所收窄；但头部企业通过产品结构升级、高端占比提升及适度提价，

部分对冲了成本上行影响。预计 2026 年下半年原材料价格走势与终端价格竞争仍是决定白电企业毛利率的

核心变量，具备规模采购、产品结构升级与海外产能布局优势的龙头企业成本转嫁与盈利韧性更强，行业盈

利分化或将加剧。 
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图 4：2026 年上半年全球铜业价格波动情况 图 5：2026 年上半年全球铝合金价格波动情况 

  

资料来源：LME，中诚信国际整理 资料来源：LME，中诚信国际整理 

从竞争格局看，白电行业集中度维持高位。据奥维云网（AVC）监测数据，2026 年上半年新零售渠道空

调、冰箱、洗衣机头部品牌（CR3）零售额份额分别约 88%、88%和 91%，美的、格力、海尔等龙头企业地

位稳固，行业呈“巨头主导、份额稳定”的竞争格局；但与此同时，跨界品牌持续进入、部分中小品牌低价

竞争，使中低端市场价格竞争有所加剧。出口方面，空调是上半年白电出口的最大变量，呈现“全球承压、

欧洲爆发”的显著分化；2026 上半年空调出口 5,270.3 万台、同比下降 6.8%，传统分体式空调渠道库存依旧

偏高整体走弱；但欧洲市场在罕见极端高温、空调普及率仅约 20%的背景下需求集中释放，上半年我国对欧

盟空调出口额达 37.6 亿美元、同比增长 43.2%，其中免安装移动空调因适配欧洲租房、老旧建筑安装难等痛

点，出口额同比增长 66%，成为结构性增长亮点。除空调外，上半年冰箱出口 3,443 万台、同比增长 12.8%，

冷柜出口 1,642 万台、同比增长 19.9%，洗衣机出口 1,854 万台、同比增长 10.1%，主要受益于欧洲补库需求

及非洲、拉美等新兴市场扩容；自主品牌冰箱、洗衣机出口均保持两位数增长，出口结构与品牌力同步提升，

白电龙头凭借海外产能布局与全球化渠道，出口业务成为内销下滑的重要对冲。 

体来看，2026 年上半年，白色家电内需承压、成本上行，但出口增长叠加龙头份额优势与产品结构升

级，行业盈利韧性仍存。预计下半年随着国补退坡影响逐步消化及高温旺季需求，内销降幅有望收窄；但原

材料成本与行业价格竞争仍是主要压制因素，盈利改善空间受限；龙头企业凭借更强的议价能力、全球化布

局与成本管控能力，经营表现有望优于行业平均水平，而依赖单一市场、成本转嫁能力较弱的中小企业经营

将有承压。 

黑电：2026 年上半年，黑色家电内需延续收缩态势，行业竞争聚焦大尺寸化与技术升级，但面板等

核心成本压力与价格竞争仍对盈利形成压制。 

从供需与量价看，据奥维云网（AVC）数据，2026 年上半年彩电零售量同比下降 11.46%，零售量规模

已连续多年回落；均价方面，受益于大尺寸化与高端化，彩电均价同比增长 0.5%，平均尺寸持续提升（2023

年、2024 年、2025 年平均尺寸分别为 60.7、63.9、64.8 英寸），Mini LED、高刷、AI 画质等新技术加速渗

透，部分对冲了需求收缩对均价的拖累。从成本端来看，面板是彩电整机成本的主要构成，面板价格周期对

整机毛利率影响显著。2025 年 11 月，各主流尺寸液晶电视面板价格在连续回落数季后陆续止跌；2026 年

来，受面板厂控产稳价、2026 年体育赛事备货需求释放，以及存储涨价背景下整机厂商采购需求前置等因素

共同推动，面板价格重回上行通道。据群智咨询、奥维睿沃数据，2026 年 1~4 月各主流尺寸面板价格逐月

上涨，相较于 2025 年 11 月累计涨幅约 6%~12%；5~6 月，随着国际体育赛事备货进入尾声、面板厂供应逐
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步恢复，供需转向弱平衡，面板价格止涨回稳并小幅回落，6 月各主流尺寸价格较 4 月高点回落 2~3 美元，

但仍高于 2025 年末水平，上半年面板价格中枢整体上移。整机制造成本随之抬升，在终端需求平淡背景下，

成本上升难以完全向终端传导，彩电厂商盈利空间受到挤压。从竞争格局来看，国内彩电市场由海信视像、

TCL、创维等主导，行业价格竞争激烈，盈利能力依赖规模效应与面板成本控制；出口方面，据工信部数据，

2026 年 1~6 月我国出口电视机 5,023 万台，同比增长 3.1%；TCL、海信等通过全球化品牌与产能布局持续

拓展海外份额，成为重要增长来源。 

图 6：近期 LCD TV Open-Cell 面板价格走势情况 

 

资料来源：群智咨询、AVC Revo、Omdia、WitsView，中诚信国际整理 

总体来看，黑色家电内需延续收缩，彩电零售规模连续多年回落，目前处于“存量竞争”阶段；但受益

于大尺寸化、Mini LED 等新技术渗透，彩电均价同比增长 0.5%，呈“量跌价稳”运行特征；面板价格在 2026

上半年中枢上移、整机制造成本抬升，而终端提价空间有限，盈利空间略有挤压，竞争格局维持高集中度，

海信、TCL 等头部厂商凭借规模优势与全球化产能布局保持份额稳定，出口成为重要增长来源。预计 2026

下半年黑电仍将处于存量博弈阶段，行业盈利改善仍需依赖产品结构升级与大尺寸化对冲，而具备全球产能

布局、品牌溢价与面板成本控制能力的龙头企业盈利韧性相对较强。 

厨卫及清洁电器：厨房电器市场表现与房地产行业发展高度相关，2026 年上半年，厨电行业受房

地产下行与国补退出的双重拖累，内需承压明显；而清洁电器均价略有承压，出海与场景创新为主

要增长动力。 

厨电需求与房地产景气度高度相关。据国家统计局数据，2026 年 1~6 月，全国房地产开发投资同比下

降 18.0%，新建商品房销售面积 40,140 万平方米、同比下降 11.6%，商品房销售额 37,945 亿元、同比下降

13.6%，地产链疲弱制约终端厨电需求；同时，吸油烟机、燃气灶等厨电品类退出 2026 年国补范围，补贴支

持缺失进一步加大内销压力；根据奥维云网(AVC)统计数据，2026 年上半年，厨卫市场零售量 3,922 万台、

同比下滑 9.8%，零售额 696 亿元、同比下滑 10.7%。产品端，消毒柜、洗碗机、油烟机等品类向健康化、智

能化升级趋势明显，烟灶联动、智能操控等功能普及提速，高端化产品占比提升部分缓解了量价压力。 

清洁电器方面，行业历经技术降本、自清洁产品创新及国补带动三轮增长，目前正迎来第三波周期性调

整阶段。根据奥维云网(AVC)统计数据，2026 上半年清洁电器全行业销额 227 亿元，同比微降 0.7%，销量

1,731 万台，同比增长 3.7%，呈“量增额降，以价换量”特征。扫地机器人、洗地机和吸尘器三大主力品类
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增长乏力、均价下滑，而除螨仪、擦窗机器人、布艺清洗机等长尾小众品类全线高增，销额同比分别增长 17.5%、

39.4%和 62.8%，行业呈现“主力品类量价疲软、小众品类放量增长”的格局。2026 年来，用户需求由单一

地面清扫向全屋立体清洁、宠物毛发护理、床品除螨等细分场景延伸，洗地机、扫地机器人等产品向模块化、

一体化、多功能方向迭代，预计未来清洁电器将从“低价走量”转向“技术驱动”发展路线。此外，2026 上

半年，头部企业凭技术与渠道优势加速出海，2026 年一季度北美市场增长 5.7%，欧洲市场则增长 81.4%，

行业内部龙头企业分化情况将进一步加剧。 

从竞争格局看，厨电领域由老板电器、华帝股份、万和电气等主导，高端价格段壁垒较高，其中对新房

交付依赖程度较大的集成灶企业整体呈现量价齐跌的趋势，经营承压明显，而油烟机、燃气灶等传统分体式

厨电市场表现相对稳健；清洁电器领域石头科技、科沃斯、追觅、云鲸等竞争激烈，头部企业凭技术与渠道

优势加速出海。整体来看，厨电短期仍受地产拖累，清洁电器成长性相对突出；考虑到部分厨电品类退出国

补范围，相关企业内销与盈利压力需重点关注。 

总体来看，2026 年上半年，房地产行业延续下行趋势叠加市场消费动力不足，对厨电行业整体的消极影

响犹在，吸油烟机、燃气灶等厨电品类退出 2026 年国补范围，相关企业内销与盈利承压，但高端化占比提

升部分对冲了量价压力，龙头企业凭借高端价格段壁垒与品牌优势经营相对稳健；而清洁电器正处于第三波

周期性调整阶段。预计 2026 年下半年厨电仍受地产链疲弱与国补退坡双重压制，内销降幅有望随存量更新

需求释放逐步收窄；清洁电器销售均价略有承压，出海与场景创新为主要增长动力，行业内部分化或进一步

加剧。 

2026 年上半年，消费电子板块呈现“AI 算力需求”与“终端消费复苏”双线驱动，内部分化加剧；

AI 服务器、光模块等算力链高景气，智能手机、PC 等终端出货量承压或温和复苏，叠加存储芯片

大幅涨价，行业呈现“价升量降、高端集中”的特征，整体经营稳健但结构有所分化。 

智能手机方面，据 IDC 数据，2026 年上半年全球智能手机出货量约 5.67 亿部，同比下降 5.5%，市场呈

“高端集中、中低端分散”格局，CR5 占比超过 70%。高端市场1由苹果主导，其中 2026 年上半年高端市场

全球市占率约 65%，中国大陆高端市场形成华为与苹果双寡头格局。均价方面，受益于 AI 手机渗透率提升

与高端化，2026 年二季度全球智能手机平均售价约 400 美元，同比明显抬升，“出货承压、营收抬升”的量

价背离特征突出。PC 方面，据 IDC 数据，2026 年上半年全球 PC 出货量约 1.34 亿台，同比增长 1.7%；行

业高集中度特征明显，CR5 超过 70%；结构上，企业端换机需求延续、AI 笔记本新品陆续发布，行业增长

逻辑由规模放量转向产品结构升级驱动的价升逻辑；苹果、华硕出货量增长较快，惠普小幅下滑。此外，智

能手表/手环、智能眼镜等新兴品类在 AI 融合与政策补贴扩围，2026 年数码产品补贴新增智能眼镜的推动

下，渗透率稳步提升，成为板块新增长点。 

表 4：2026 年半年度全球手机出货量情况 

品牌 2025H1 出货量(万台) 2025H1 占比 2026H1 出货量(万台) 2026H1 占比 出货量同比 

三星 11,884.00 19.80% 12,558.00 22.10% 5.70% 

苹果 10,788.00 18.00% 11,691.00 20.60% 8.40% 

小米 8,400.00 14.00% 6,497.00 11.50% -22.70% 

                                                        
1 批发价格 600 美元/台及以上。 



10 

 
中国电子设备行业中期信用观察，2026 年 10 月 

OPPO(含一加) 6,899.00 11.50% 5,957.00 10.50% -13.70% 

vivo 4,914.00 8.20% 4,224.00 7.50% -14.00% 

其他 17,125.00 28.50% 15,766.00 27.80% -7.90% 

合计 60,010.00 100.00% 56,720.00 100.00% -5.50% 

数据来源：IDC，中诚信国际整理 

表 5：2026 年半年度全球 PC 出货量情况 

品牌 2025H1 出货量(万台) 2025H1 占比 2026H1 出货量(万台) 2026H1 占比 出货量同比 

联想 3,220.00 24.50% 3,310.00 24.70% 2.80% 

惠普 2,690.00 20.40% 2,510.00 18.80% -6.70% 

戴尔 1,940.00 14.70% 1,960.00 14.70% 1.00% 

苹果 1,170.00 8.90% 1,290.00 9.60% 10.30% 

华硕 890.00 6.80% 980.00 7.30% 10.10% 

其他 3,250.00 24.70% 3,320.00 24.80% 2.20% 

合计 13,160.00 100.00% 13,380.00 100.00% 1.70% 

数据来源：IDC，中诚信国际整理 

成本方面，2026 年上半年，存储芯片的价格波动成为消费电子供应链主要影响因素。据 TrendForce 数

据，2026 年一、二季度 DRAM 合约价环比分别上涨 90%~95%、58%~63%，NAND Flash 环比分别上涨

55%~60%、70%~75%，存储成本已超过主处理器、成为部分旗舰机型成本占比最高的元器件；受此影响，据

DRAMeXchange 数据，MicroSD 128GB 价格由 2025 年 6 月的约 6.9 美元升至 2026 年 6 月的约 19.5 美元，

同比上涨约 1.8 倍。上游成本上行叠加终端需求分化，压缩了中下游品牌与代工企业的毛利率空间，存储成

本控制能力差异成为企业盈利分化的关键。从竞争看，消费电子板块内部盈利分化明显，上游 AI 算力链条

（光模块、AI 服务器等）受益于 AI 资本开支高增，盈利表现处于高位；终端品牌（智能手机、PC）凭借高

端化与品牌溢价保持相对稳定；而中低端品牌与消费电子代工企业，既面临存储涨价与成本压力，又承受终

端需求分化压力，盈利弹性相对有限。行业竞争向 AIPC、高端手机、AI 眼镜等结构方向演进，具备核心技

术与供应链优势的头部企业竞争力更强，而中小企业面临成本上涨、价格竞争与需求饱和的多重压力。 

图 7：近年来内存卡价格波动情况（单位：美元） 

 

资料来源：DRAMeXchange、Choice，中诚信国际整理 

总体来看，消费电子板块在上半年呈现“量降价升、成本承压、高端集中、算力链高景气”的运行格局，

需关注供应链向 AI 及高端化结构迁移、存储涨价对中下游毛利率的持续挤压，以及中小、技术薄弱企业盈

利与现金流的分化风险。 

0.00
10.00
20.00
30.00
40.00
50.00
60.00
70.00

MicroSD 64GB MicroSD 128GB MicroSD 256GB



11 

 
中国电子设备行业中期信用观察，2026 年 10 月 

财务表现 

2026 年上半年电子设备行业样本企业整体信用风险可控，收入与盈利保持增长但各细分板块分化明显，家

电板块收入总体持平、盈利小幅回落，各子行业表现分化，其中白电下游需求承压但盈利韧性仍存，黑电净

利润增长主要依赖投资收益贡献、经营性盈利仍同比下降，厨卫及清洁电器增收不增利；消费电子板块受益

于 AI 算力需求高景气，收入与净利润实现快速增长。整体样本企业偿债能力较为可控，但债务期限结构仍

有较大改善空间。 

收入和盈利方面，2026 年上半年，家电样本企业收入同比下滑 0.26%至 7,545.60 亿元，净利润合计 634.48

亿元，同比下降 6.21%，盈利降幅大于收入，主要受毛利率小幅回落。其中，白电样本企业因成本上行、下

游需求承压，营收同比下滑 1.34%，行业资源进一步向头部集中，美的集团收入保持增长，格力电器、海尔

智家等收入小幅回落，但样本企业平均毛利率小幅下降，盈利韧性仍存；黑电样本企业营收及净利润均有增

长，但利润增长主要由投资收益贡献，剔除后经营性盈利仍承压，面板成本上行及价格竞争对主业盈利空间

形成压制；厨卫及清洁电器样本企业呈增收不增利特征，虽产品高端化及出口增加带动营收小幅增加，但仍

受地产链需求疲弱、补贴退出及清洁电器价格竞争加剧影响。同期，消费电子样本企业营收及利润均呈现正

向增长，主要受益于 AI 算力侧需求高景气，盈利增速显著快于收入。盈利水平方面，样本企业平均毛利率

总体稳定、子行业间有所分化，其中，厨卫电器平均毛利率及平均 EBIT 利润率降幅较大，板块盈利能力明

显走弱；但消费电子样本企业盈利水平均有所提升，主要系产品结构向 AI 服务器等高附加值环节迁移，但

其研发费用合计 554.55 亿元，同比增长 11.9%，研发投入强度明显高于家电样本企业。 

从资本结构来看，截至 2026 年 6 月末，家电样本企业资产和权益规模分别同比增长 2.18%和 3.81%，

资产负债率行业均值为 53.71%，同比上升 1.96 个百分点，其中，白电企业财务杠杆高于其他子行业，但处

于合理水平；黑电财务杠杆水平升幅最为明显；厨卫样本企业负债率均值略有上升但仍低于其他子行业。同

期末，消费电子样本企业资产和权益规模分别同比增长 19.13%和 17.20%，财务杠杆水平略有小幅提升。从

运营效率来看，家电样本企业平均存货周转率总体平稳，其中黑色家电存货周转率同比下降，主要系面板及

整机备货增加所致；消费电子板块存货周转率明显下滑，主要受原材料成本价格上涨、AI 算力及终端备货

增加所致，需关注高价库存的跌价风险。所有行业样本企业的应收账款周转率均有所放缓。 

从资本开支来看，2026 年 1~6 月，家电样本企业资本开支规模合计 134.93 亿元，同比增长 3.23%，作

为成熟行业，家电行业整体投资规模较小且保持温和，其中，白电样本企业以海外产能布局及数字化改造投

入为主，黑电企业剔除个别样本后，整体增幅较小，而厨卫及清洁电器样本企业为唯一资本开支收缩的子行

业。同期，消费电子样本企业资本开支合计 387.47 亿元，同比大幅增长 32.46%，投资强度明显高于家电组，

且集中于高景气算力产业链，光模块及光通信厂商为匹配 AI 算力需求加大高速率产能与设备投入，代工企

业持续进行海外产能与自动化改造。 

现金流方面，2026 年 1~6 月，家电组样本企业经营活动净现金流合计 673.51 亿元，同比下降 25.55%；

而消费电子样本企业经营活动净现金流由上年同期净流入 29.03 亿元转为净流出 222.46 亿元，主要系 AI 算

力及终端备货带动存货占用大幅上升、收入高增长伴随应收账款增加所致，营运资金快速扩张对经营获现形
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成明显侵蚀。债务方面，2026 年 6 月末，家电样本企业总债务同比增长 2.06%至 4,328.86 亿元，其中，白

电、黑电、厨电及清洁电器样本企业债务分别同比增长 1.45%、2.29%和 8.62%。从样本企业存续债券情况来

看，电子设备行业发债主体数量相对有限，截至 2026 年 6 月末，样本企业中有存续债券的发债主体 14 家、

存续债券余额 445.43 亿元，品种以中期票据为主；2026 年上半年，样本企业新发行债券 17 只、发行规模合

计 128.00 亿元，其中科技创新债券 9 只、规模 84.00 亿元、占同期新发规模的 65.6%。整体来看，发行主体

集中于少数龙头企业，电子设备行业总体信用风险较低、整体可控，样本企业存续债券未发生违约和展期，

但业务相对单一的中小型家电企业面临一定信用风险，需重点关注。从债务结构来看，家电企业短期债务占

比均值约 87.15%，同比下降 1.18 个百分点，债务期限结构有待优化；消费电子样本企业短期债务占比均值

76.46%，虽低于家电企业，但短债占比仍较大。此外，当期家电样本企业货币资金对短期债务的覆盖能力有

所提升，其中，白电及黑电样本企业货币资金/短期债务均有下滑，而厨卫及清洁电器样本企业货币资金/短

期债务增长较大；消费电子样本企业货币资金/短期债务有所提升，且表现良好。家电类样本企业经营活动净

现金流对短债覆盖能力一般，尤其是黑电样本企业因融资力度增加及经营获现减少，该指标有所弱化；而同

期，消费电子样本企业经营活动净现金流对短期债务的覆盖转负，短期偿债对外部融资接续的依赖度上升，

但考虑到消费电子样本企业多具备较强融资能力与通畅的资本市场渠道，且该板块盈利改善趋势明确，短期

流动性风险总体可控。总体来看，样本企业整体偿债能力处于可控范围。 

图 8：2026 年上半年样本企业盈利情况 图 9：2026 年上半年样本企业资本结构情况 

  

资料来源：Choice，中诚信国际整理 资料来源：Choice，中诚信国际整理 

图 10：2026 年上半年样本企业运营效率情况 图 11：2026 年上半年样本企业现金流和偿债能力情况 
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资料来源：Choice，中诚信国际整理 资料来源：Choice，中诚信国际整理 

结  论 

中国电子设备行业的增长驱动呈现“新旧交替”特征，在家电端，以旧换新国补“缩围退坡”叠加前期

高基数销售，国内零售市场量额双降，行业增长由政策驱动回归至需求与产品驱动；在消费电子端，AI 算力

需求高景气与终端消费温和复苏并行，存储芯片大幅涨价则自上游向下游传导成本压力。在内需与外需分化、

成本与竞争双重压力的背景下，电子设备行业整体运行呈现“总量平稳、结构分化”的特征，家电企业以海

外业务对冲国内零售收缩，消费电子企业则依托产品结构升级与算力链高景气实现收入与盈利的较快增长。

综合影响下，2026 年上半年，家电板块收入总体持平、盈利小幅回落，各子行业表现分化，其中黑电经营性

盈利仍同比下降，厨卫及清洁电器增收不增利，短期债务占比有待优化；样本企业财务杠杆相对稳定，偿债

能力较为可控。展望 2026 下半年，出口与海外产能布局将继续成为对冲国内需求波动的关键，“人工智能+

消费”等政策有望为 AI 终端与智能家居提供新的增长点；海外关税阶段性缓和降低了出口链条的短期不确

定性，但半导体出口管制扩围与产能向外转移的中长期影响仍需观察；此外，铜等金属原材料与面板价格走

势将直接影响家电企业毛利率，存储涨价对消费电子中下游的成本挤压短期内难以完全缓解。但随着产品结

构升级能力及全球化布局，整体信用基本面有望保持稳定。
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附录：样本企业名单 

证券代码 证券名称 行业分类 

000333.SZ 美的集团 白色家电 

000521.SZ 长虹美菱 白色家电 

000651.SZ 格力电器 白色家电 

000921.SZ 海信家电 白色家电 

001387.SZ 雪祺电气 白色家电 

002668.SZ TCL 智家 白色家电 

600336.SH 澳柯玛 白色家电 

600690.SH 海尔智家 白色家电 

600983.SH 惠而浦 白色家电 

000801.SZ 四川九洲 黑色家电 

000810.SZ 创维数字 黑色家电 

002429.SZ 兆驰股份 黑色家电 

600060.SH 海信视像 黑色家电 

600839.SH 四川长虹 黑色家电 

688696.SH 极米科技 黑色家电 

002032.SZ 苏泊尔 厨卫及清洁电器 

002242.SZ 九阳股份 厨卫及清洁电器 

002403.SZ 爱仕达 厨卫及清洁电器 

002705.SZ 新宝股份 厨卫及清洁电器 

002959.SZ 小熊电器 厨卫及清洁电器 

003023.SZ 彩虹集团 厨卫及清洁电器 

301332.SZ 德尔玛 厨卫及清洁电器 

603219.SH 富佳股份 厨卫及清洁电器 

603355.SH 莱克电气 厨卫及清洁电器 

603486.SH 科沃斯 厨卫及清洁电器 

603868.SH 飞科电器 厨卫及清洁电器 

688169.SH 石头科技 厨卫及清洁电器 

688793.SH 倍轻松 厨卫及清洁电器 

002035.SZ 华帝股份 厨卫及清洁电器 

002508.SZ 老板电器 厨卫及清洁电器 

002543.SZ 万和电气 厨卫及清洁电器 

002677.SZ 浙江美大 厨卫及清洁电器 

300894.SZ 火星人 厨卫及清洁电器 

603551.SH 奥普科技 厨卫及清洁电器 

000066.SZ 中国长城 消费电子 

000977.SZ 浪潮信息 消费电子 

000997.SZ 新大陆 消费电子 

001339.SZ 智微智能 消费电子 

002152.SZ 广电运通 消费电子 

002180.SZ 奔图科技 消费电子 

002236.SZ 大华股份 消费电子 

002268.SZ 电科网安 消费电子 

002376.SZ 新北洋 消费电子 

002415.SZ 海康威视 消费电子 

300130.SZ 新国都 消费电子 

300324.SZ 旋极信息 消费电子 

301589.SZ 诺瓦星云 消费电子 

600100.SH 同方股份 消费电子 

603019.SH 中科曙光 消费电子 

688208.SH 道通科技 消费电子 

688475.SH 

 

 

 

萤石网络 消费电子 
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920190.BJ 雷神科技 消费电子 

000063.SZ 中兴通讯 消费电子 

000070.SZ 特发信息 消费电子 

002281.SZ 光迅科技 消费电子 

002313.SZ 日海智能 消费电子 

002396.SZ 星网锐捷 消费电子 

002491.SZ 通鼎互联 消费电子 

002583.SZ 海能达 消费电子 

002897.SZ 意华股份 消费电子 

300308.SZ 中际旭创 消费电子 

300502.SZ 新易盛 消费电子 

300627.SZ 华测导航 消费电子 

300628.SZ 亿联网络 消费电子 

300638.SZ 广和通 消费电子 

301165.SZ 锐捷网络 消费电子 

600105.SH 永鼎股份 消费电子 

600487.SH 亨通光电 消费电子 

600498.SH 烽火通信 消费电子 

600522.SH 中天科技 消费电子 

600775.SH 南京熊猫 消费电子 

600776.SH 东方通信 消费电子 

601869.SH 长飞光纤 消费电子 

603083.SH 剑桥科技 消费电子 

603118.SH 共进股份 消费电子 

603236.SH 移远通信 消费电子 

688387.SH 信科移动-U 消费电子 

002045.SZ 国光电器 消费电子 

002351.SZ 漫步者 消费电子 

002841.SZ 视源股份 消费电子 

300866.SZ 安克创新 消费电子 

301606.SZ 绿联科技 消费电子 

688036.SH 传音控股 消费电子 

688775.SH 影石创新 消费电子 

920183.BJ 海菲曼 消费电子 

002241.SZ 歌尔股份 消费电子 

002475.SZ 立讯精密 消费电子 

002369.SZ 卓翼科技 消费电子 

002600.SZ 领益智造 消费电子 
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