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2025 年国补杠杆效应亮眼，充分证明政策工具激活市场活力的必要性与可

行性。国补促进消费基本面持续向好，2025 年中国社会消费品零售总额同

比增长 3.7%，其中家电和音像器材类商品零售额同比增长 13.5%。国补政

策自 2024年下半年起陆续推广，推动家电类社零增速迅速超越社零总体并

保持高速增长，表明国补充分激发家电消费活力。 

2026年“国补”范围调整，聚焦环保、科技产品。根据商务部，2026年国

补标准略有变动，降低了单件家电产品的补贴比例和金额上限，将补贴覆盖

的家电能效及水效最低标准由二级提升至一级，新标准对覆盖品类范围也

有所调整，针对环保家电和智能产品的导向性增强，推动产业向高端化、绿

色化发展进阶。 

春节期间各地配合国补政策采取多重补贴方式促进消费。国家及各地方推

出一揽子政策组合，采取多样化创新方案，多措并举促进节庆消费。 

1）国补资金提前就位。发改委于 2025年末向各地提前下达 2026年第一批

625亿元超长期特别国债支持消费品以旧换新的资金计划，该计划资金已于

春节前夕就位。同时商务部要求在春节假期内保障消费者通过线下渠道申

领补贴，加强产品供货、增加农村市场参与度、组织举办专场促销，引导消

费者到店体验。 

2）有奖发票发挥协同激励作用。商务部、财政部、税务总局在 50个城市开

展有奖发票试点，计划在半年实施期内发放 100 亿元奖补资金，其中春节

假期奖金规模超 10亿。 

3）消费券补贴释放线下流量。商务部联合 9部门策划“乐购新春”特别活

动，各地安排 20.5亿元资金，在 9天假期内通过发放消费券、补贴、红包

等形式直接惠及广大消费者。活动广泛动员全国商协会、商业街区等线下业

态，聚焦“吃住行”等全链路节日消费需求，突出便民利民政策属性。 

4）地方创新国补流程，提升渠道效率。上海市春节期间创新以旧换新补贴

线下申领方式，由过往“线上报名，每两周统一摇号并告知结果”，新增了

“线下即时摇号，即时告知结果”的参与方式。消费者在线下渠道参与即时

摇号，可立即知晓结果并使用补贴资格券。新路径加快了补贴申领至核销的

节奏，引导消费者线下消费，有效提升线下渠道动销与流量转化效率。 

政策组合拳点燃节庆消费热潮。春节期间全国各地线下消费火热，根据商务

部数据显示，春节假期前四天，全国重点零售和餐饮企业日均销售额较 2025

年同期增长 8.6%。 

短期看，多样化政策组合放大客流价值，有效促进节庆消费。全国及各地方

推动春节期间以旧换新、有奖发票、消费券补贴等促消费政策，有效拉动节

庆期间消费，全面提升春节期间线下渠道的客流、转化和动销效率，短期内

推动线下终端的真实销售增长。长期看，伴随国补资金计划陆续就位，市场

对国补后周期预期的不确定性逐渐下降，利于家电市场长期企稳。 

方  正  证  券  研  究  所  证  券  研  究  报  告 

-10%

-4%

2%

8%

14%

20%

26%

25/2/24 25/5/8 25/7/20 25/10/1 25/12/13 26/2/24

家用电器 沪深300

http://ipoipo.cn/


家用电器 行业专题报告 

 
 

 2 敬请关注文后特别声明与免责条款  

s 

建议关注：受益于线下渠道回暖的格力电器、美的集团、海尔智家、海信视

像、海信家电；受益于 AI眼镜边际销售向好的 TCL电子、比依股份、光峰

科技。 

风险提示：需求不及预期风险；宏观政策变化风险；行业竞争加剧风险。      
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1 国补平稳接续，政策组合拳点燃春节消费热潮 

 

1.1 国补交出亮眼成绩单，新政策聚焦导向性强 

 

2025年“国补”促消费效果显著。以旧换新补贴 2025 全年成绩单亮眼。根据商

务部，2025年以旧换新相关商品销售额超 2.6万亿元，惠及 3.6亿人次。其中

家电以旧换新超 1.29亿件，家装厨卫“焕新”超 1.2 亿件，手机等数码产品购

新超 9100万部，汽车以旧换新超 1150万辆，电动自行车以旧换新超 1250万

辆。国补促进消费基本面持续向好，2025年中国社会消费品零售总额同比增长

3.7%，其中家电和音像器材类商品零售额同比增长 13.5%。国补政策自 2024年

下半年起陆续推广，推动家电类社零增速迅速超越社零总体并保持高速增长，

表明国补充分激发家电消费活力。 

 

图表1:社零总额及家电和音像器材类商品零售额同比变化 

 

资料来源：iFind，方正证券研究所 

 

2026年“国补”范围调整，聚焦环保、科技产品。根据商务部，2026年国补标

准略有变动，降低了单件家电产品的补贴比例（最高 20%降低至 15%）和金额上

限(最高 2000元降低至 1500 元)，将补贴覆盖的家电能效及水效最低标准由二

级提升至一级。国补新标准对覆盖品类范围也有所调整，精简了油烟机、灶

具、微波炉、净水器、洗碗机、电饭煲，新增了智能眼镜、智能家居（含适老

化家居）产品。新政策标准虽在补贴金额比例上有所收紧，但针对环保家电和

智能产品的导向性增强，推动产业向高端化、绿色化发展进阶。 
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图表2:2026年国补范围调整 

 

资料来源：商务部，中国家电网，南风窗，方正证券研究所整理 

 

1月政策顺利落地，推动线下渠道销售。根据商务部，2026年 1月国补政策全

面落地，全国家电以旧换新 681.3万台，带动销售 297.1亿元，数码和智能产

品购新 911.5万件，带动销售 292.1亿元，1月家电以旧换新和数码购新线下销

售接近八成，同比增长约 20%。 

 

国补有效促进实体零售和环保家电销售。根据奥维云网，2026年 1月国补主要

类目零售额规模同比变化不一，但国补确定性预期下零售额增速环比有所回

升，同时受国补推动线下渠道消费同比均有增长。空调、冰箱、洗衣机、彩电

全渠道零售额同比+0.77%、-1.43%、+7.83%、-8.58%，其中线下渠道零售额同

比+18.47%、+3.14%、+9.71%、+19.16%。国补产品标准提升推动一级能效家电

产品销售增长，根据奥维云网，2026年 1月一级能效空调、冰箱、洗衣机全渠

道零售额分别同比+1.79%、+2.87%、+33.12%。 

 

图表3:空调全渠道零售额及同比变化  图表4:冰箱全渠道零售额及同比变化 

 

 

 

资料来源：奥维云网，方正证券研究所  资料来源：奥维云网，方正证券研究所 

 

  

主要政策变化 2025版 2026版

补贴类目范围

家电12类：冰箱（含冰柜）、空调
、洗衣机、电视、电脑、热水器、
家用灶具、吸油烟机、微波炉、净

水器、洗碗机、电饭煲。
数码3类：手机、平板、智能手表/

手环

家电6类：冰箱、空调、洗衣机、电
视、电脑、热水器

数码4类：手机、平板、智能手表/
手环、智能眼镜和智能家居产品

（含适老化家居产品）

补贴产品标准 二级及以上能效/水效 一级能效/水效

补贴金额标准 最高2000元/件
家电最高1500元/件

数码和智能产品最高500元/件

补贴比例标准
二级能效产品15%
一级能效产品20%

15%
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图表5:洗衣机全渠道零售额及同比变化  图表6:彩电全渠道零售额及同比变化 

 

 

 

资料来源：奥维云网，方正证券研究所  资料来源：奥维云网，方正证券研究所 

 

1.2 政策组合拳发力，点燃春节家电消费 

 

春节期间各地采取多重补贴政策促消费。国家及各地方推出一揽子政策组合，

采取多样化创新方案，多措并举促进节庆消费。 

 

1）国补资金就位，聚焦线下渠道与下沉市场。发改委于 2025年末向各地提前

下达 2026年第一批 625亿元超长期特别国债支持消费品以旧换新的资金计划，

该计划资金已于春节前夕就位。同时商务部要求在春节假期内保障消费者通过

线下渠道申领补贴，加强产品供货、增加农村市场参与度、组织举办专场促

销，引导消费者到店体验。 

 

2）有奖发票发挥协同激励作用。商务部、财政部、税务总局在 50个城市开展

有奖发票试点，计划在半年实施期内发放 100亿元奖补资金，其中春节假期奖

金规模超 10亿。消费者在试点城市的购物、就餐、住宿等取得票面金额 100元

以上的发票均可抽奖。通过有奖发票叠加以旧换新政策，进一步激励消费者参

与消费行为。 

 

3）消费券补贴释放线下流量。商务部联合 9部门策划“乐购新春”特别活动，

各地安排 20.5亿元资金，在 9天假期内通过发放消费券、补贴、红包等形式直

接惠及广大消费者。活动广泛动员全国商协会、商业街区等线下业态，聚焦

“吃住行”等全链路节日消费需求，突出便民利民政策属性。 

 

4）地方创新国补流程，提升渠道效率。上海市支持实体零售发展，春节期间创

新以旧换新补贴线下申领方式，由过往“线上报名，每两周统一摇号并告知结

果”，新增了“线下即时摇号，即时告知结果”的参与方式。消费者在线下渠道

参与即时摇号，可立即知晓结果并使用补贴资格券。新路径加快了补贴申领至

核销的节奏，引导消费者线下消费，有效提升线下渠道动销与流量转化效率。 
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图表7:各地新春期间促消费政策 

 

资料来源：商务部，青年报，界面新闻，方正证券研究所整理 

 

政策组合拳点燃节庆消费热潮。春节期间全国各地线下消费火热，根据商务部

数据显示，春节假期前四天，全国重点零售和餐饮企业日均销售额较 2025年同

期增长 8.6%；根据上海市商务委，腊月二十八至正月初六全市线上线下消费

603.5亿元，同比+12.8%，其中线下消费同比+15.4%。 

 

家电和数码方面，以旧换新已释放近两千亿消费需求。截至 2月 16日，2026

年全国消费品以旧换新惠及 2755.6万人次，带动销售额 1930.9亿元。上海市

自 2月 15日-22日家电、数码产品补贴带动销售 2.99 亿元，参与企业 815家。

截至 2月 18日，四川省家电以旧换新申请量 112.4万件，拉动消费 43.44亿

元，数码和智能产品申请量达 161.8万件，拉动消费 48.78 亿元。 

  

层级 政策

第一批625亿元超长期国债支持消费品以旧换新

50个城市有奖发票试点，计划半年实施期发放100亿元奖补资金，春节假

期发放10亿元

商务部联合9部门策划“乐购新春”特别活动，各地安排20.5亿元资金，
发放消费券、补贴、红包

新增“线下即时摇号，即时告知结果”国补参与方式

2月12日至7月31日有奖发票活动，奖金总额3亿元

春节期间上海各区发放总额1.5亿元消费券

黑龙江 春节期间计划开展促销活动200场以上，发放总额2亿元消费券

河南 一季度计划发放1.5亿元消费券

湖北 新春文旅消费补贴预计发放6000万元

全国

上海

http://ipoipo.cn/


家用电器 行业专题报告 

 
 

 9 敬请关注文后特别声明与免责条款  

s 

 

图表8:各地新春期间促消费政策效果与消费市场表现 

 

资料来源：商务部，中国新闻网，界面新闻，方正证券研究所整理 

 

2 结论与投资建议 

 

1） 2025年国补杠杆效应显著，充分证明政策工具激活市场活力的必要性与可

行性。2026年国补政策稳定接续，标准细则有调整但整体稳定，同时提升

产品能效标准，纳入智能眼镜、智能家居等数码产品，政策的聚焦和导向性

增强。从 1月零售数据看，国补对于线下渠道、环保家电促进作用显著，伴

随国补资金计划陆续就位，市场对国补后周期预期的不确定性逐渐，利于

家电市场长期企稳。 

 

2） 春节期间政策组合拳放大短期客流价值，有效促进节庆消费。全国及各地方

推动春节期间以旧换新、有奖发票、消费券补贴等促消费政策，有效拉动节

庆期间消费。同时各地政策向促进线下零售倾斜，通过消费券补贴鼓励消费

者线下消费释放增量客流、即时摇号创新路径缩短国补流程、发票抽奖激励

成交的方式，配合店补和企业自补，全面提升春节期间线下渠道的客流、转

化和动销效率，短期内推动线下终端的真实销售增长。 

 

3） 建议关注：受益于线下渠道回暖的格力电器、美的集团、海尔智家、海信视

像、海信家电；受益于 AI眼镜边际销售向好的 TCL 电子、比依股份、光峰

科技。 

  

层级 政策效果

全国
2026年1月，全国家电以旧换新681.3万台，带动销售297.1亿元，数码和智能产
品购新911.5万件，带动销售292.1亿元，1月家电以旧换新和数码购新线下销售
接近八成，同比增长约20%。

全国
截至2月16日，2026年全国消费品以旧换新惠及2755.6万人次，带动销售额
1930.9亿元。

上海市 春节假期前四天，全国重点零售和餐饮企业日均销售额较2025年同期增长8.6%

上海市 2月15日-2月22日，家电、数码产品补贴带动销售2.99亿元，参与企业815家。

四川省
2月15日-2月23日，全省监测的411家零售企业实现销售额27.8亿元，同比增长
10.9%。全省120个消费新场景吸引客流超5600万人次，实现销售额超46亿元

四川省

截至2月22日，全省家电换新118.1万件，补贴金额6.6亿元，带动消费45.3亿
元，分别同比增长20%、3%、33%；数码和智能产品购新181.7万件，补贴金额6.7
亿元，带动消费54.4亿元，分别同比增长69%、69%、70%；重点监测零售企业家
电、通讯器材销售额同比增长5%。

成都市
春节期间共安排资金2100万元开展有奖发票活动，吸引113.9万人次参与抽奖，
上传发票超241.7万张，拉动消费11.3亿元

山东省
自有奖发票活动启动以来，截至2月19日，共计27.7万人提交有效发票111.8万
张，发票总金额4.2亿元，涉及商户1.9万户
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3 风险提示 

 

需求不及预期风险：当前家电行业需求受到宏观经济、政策、市场信心等因素

影响，需求不及预期或影响企业收入规模； 

宏观政策变化风险：家电行业受以旧换新等政策影响较大，以旧换新后续支持

资金接续仍具有不确定性，若后续资金规模不及预期，或将影响家电企业收入

规模，导致业绩下滑； 

行业竞争加剧风险：家电市场竞争激烈，各家电企业可能采取激烈的竞争手

段，影响家电企业的盈利能力。 
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