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地产销售有所回暖，线下消费升级挑战线上零售 

核心提示  

 

 

 

 

 

京东天灏中国消费线上指数显示，5 月线上消费指数下降势头趋缓，仅服饰鞋包和酒类同比增速下降幅

度超过 50%，家用电器同比增速有所回升，或与地产回暖相关。 

报告摘要 

家用电器同比增有所反弹，空调增速略有提升 

虽受地产调控政策影响，家用电器同比增在历史低位 39%，但仍维持两位数的较高增速。其中，

白电仍是增速最快的子行业，空调同比增 68%，领跑行业，洗衣机、冰箱增速持续下滑。厨卫

大电同比增速略微回升至 18%，电视同比增大幅下降至 24%。个护健康、生活电器和厨房小电

增速均低于行业平均水平，分别为 31%、26%和 18%。 

服装鞋包增速较上月回落，传统服装增速下调最多 

受电商促销影响，5 月服装鞋包线上消费同比增速普遍下调。其中，传统服装增速下调最多，男

装、女装和童装分别同比增 8%、7%和 10%，内衣同比增 18%。功能箱包增速相对稳定，同比

增 17%。运动户外中，运动服饰和运动鞋包同比增均有所下降，分别为 21%和 25%。 

酒类和食品饮料增速下滑，休闲食品降至谷底 

酒类三月移动平均的 GMV 同比增大幅下滑至 46%，其中白酒、黄酒和葡萄酒下降幅度最大。

食品饮料同比增下滑至 36%，主要由于休闲食品大幅下降至历史最低点 17%。调味品、饮料和

奶制品虽有所下滑，但依然保持增长高位，同比增分别为 62%、47%和 64%。 

个护化妆保持领先，地产相关消费有所回暖 

酒类近三个月增速高于其他行业，另有个护化妆和家用电器高于线上平均水平；地产销售触底

反弹，5 月与地产相关的六大终端消费环比增速上升，厨卫大电同比增速有回升趋势。 

 



 

 

报告正文 

一、家电、纺服、食品三大板块线上消费情况监测 

（一）白电领跑家电行业，电视同比增速大幅下降 

虽然房地产调控政策趋严，导致白电整体增长趋势放缓，但白电整体依然维持两位数的较高增

速，且为家电中增速最快的子行业。其中，空调同比增速在 5 月有所提升，达到 68%，但冰

箱（43%）和洗衣机（27%）同比增速均持续下降，跌至历史最低点。三类白电在 2017 年基

数较高的背景下仍实现两位数增长，可见有望延续稳健增长。环比方面，洗衣机环比增速下

降，受气温上升因素影响，冰箱和空调环比上升幅度较大。 

图表 1：白电三个月移动平均的 GMV 同比增速 

 

数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

互联网时代背景下，电视行业所受冲击最为明显：过去三年中，电视销售增速普遍整体低于电

器大类，今年年初的促销也未能缓解电视行业整体下滑的颓势。5 月电视同比增速和环比增速

均出现下降，世界杯效应未能显现，越来越多观众选择移动端观看直播。厨卫大电与地产销售

关联性最高，跌幅较为明显，但 5 月地产销售优于预期，因此厨卫大电同比增速与上月相比

略有提高，达到 18%。 
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图表 2：电视和厨卫大电三个月移动平均的 GMV 同比增速 

 

数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

小家电 5 月同比增速较上月略有下降，个护健康、生活电器和厨房小电的同比增速分别为

31%、26%和 18%，均低于行业平均增速。小家电 5 月增速放缓主要受到 6 月即将到来的电

商促销活动影响，消费者推迟一部分消费需求至下月。 

图表 3：小家电三个月移动平均的 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

（二）服装鞋包增速较上月大幅回落，传统服装增速下调最多 

服装鞋包中，受电商促销活动影响，部分消费者推迟消费，导致传统服装 5 月同比增速大幅

下降。其中，男装、女装和童装同比增速分别为 8%、7%和 10%，下降幅度均超过 60%，男
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装和童装达到历史最低点。此外，服装进口关税将于今年 7 月 1 日起下调，这将倒逼国内服

装产业产品升级，利好跨境电商，拉动消费增长，服装消费市场或将再次迎来繁荣。 

图表 4：传统服装三个月移动平均的 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

服装鞋包中，内衣同样受到电商促销活动影响，同比增速持续下降至 18%，达到历史最低点。 

图表 5：内衣三个月移动平均的 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

功能箱包线上需求比较稳定，同比增速基本与上月持平，为 17%。男女包同比增速下跌至历

史最低点-6%。环比来看，功能箱包和男女包均由负增长上升至 9%左右。 
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图表 6：功能箱包与男/女包三个月移动平均的 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

今年以来，受线下消费逐渐繁荣和电商促销活动影响，运动户外及其中的运动服饰、运动鞋包

同比增速持续下降，5 月均下降至历史最低点，分别为 10%、21%和 25%。 

图表 7：运动服饰与鞋包三个月移动平均的 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

（三）食品饮料增速出现下降，休闲食品降至谷底 

本月对酒类当月指数同比变化进行详细分析，发现酒类销售受春节影响较大。5 月，酒类同比

增下降至 27%，其中白酒、黄酒和葡萄酒下降幅度较大。受世界杯比赛影响，啤酒不仅同比

增速最快，为 39%，且是酒类中唯一一个环比上升的子行业。白酒同比增速下降至 35%，虽
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无法与上月相比，但仍处于高位，随着超级消费升级时代的到来，次高端白酒和大众白酒逐渐

进入人们视野，白酒有望进入景气周期。 

图表 8：酒类当月值的 GMV 同比增速 

 

数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

随着需求端餐饮行业的快速增长，调味品 5 月同比增速虽小幅下降至 62%，仍领先于行业平

均水平。休闲食品受电商促销活动影响较大，5 月同比增速大幅下降至历史最低点 17%。 

图表 9：休闲食品与调味品三个月移动平均的 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

饮料同比增速下降至历史最低点 45%，随着居民收入的提高和饮食观念的改善，消费者对于

饮料热情见冷，纯果汁等健康饮品将逐渐成为饮料行业的增长点。线上奶制品依托生鲜配送服
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务的高渗透率加快成长，同比增速从去年年底缓慢上升后保持稳定，5 月同比增 62%。受天

气转暖影响，饮料环比增速较大，奶制品环比略有上升。 

图表 10：饮料与奶制品当月值的 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

二、个护化妆保持领先，地产相关消费有所回暖 

在线上 12 个行业中，酒类近三个月增速高于其他行业，另有个护化妆和家用电器高于线上平

均水平；而其他行业均低于线上平均水平，且家居家装在 5 月出现负增长。 

图表 11：12 个一级行业最近三个月 GMV 移动平均同比增长 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

地产调控政策成效依然持续，5 月与地产相关的六大终端消费品同比增速依然维持在较低水
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平，但环比均有所上涨，房地产行业在一定程度上显示出回暖迹象。统计数据显示，2018 年

1-5 月全国商品房销售面积累计增长 2.9%，5 月当月同比增长 8.0%，均好于市场预期，或与

多个城市人才新政助推房地产有关。京东天灏消费指数中，地产相关消费与房地产销售数据显

示出较强相关性（图表 12），其中厨卫大电同比增速提升最为明显（图表 13），家具、家

纺、灯具等类别则依旧低迷（图表 14）。 

图表 12：商品房销售面积、地产相关消费品和家具建筑及装潢材料零售额同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，CEIC，财新智库 

图表 13：厨房卫浴、基础建材、厨卫大电三个月移动平均的 GMV 同比增速 

 

数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库 
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图表 14：家具、灯具、家纺三个月移动平均的 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库   

三、5 月社会消费品零售总额增速 

京东天灏线上数据每月9日发布，对判断同期社会消费品零售总额（发布时间约为每月中旬）

增长有领先意义。线上消费所列的12大行业中，有六个行业与国家统计局发布的社会消费品

类具有较强可比性（图表15至图表20）。下文中线上销售额与社会消费品零售总额均进行了指

数化处理。二者对比可以看出，各行业的线上零售额相对于基期（2014年1月2月合计值=100）

增速快于社会消费品零售总额，且更富有弹性，预计该行业社会消费品零售总额的走势有前瞻

作用。 

2018年5月，网上实物商品零售额累计同比30%，达2.48万亿元，占社会消费品零售总额比重

为16.6%。从指数同比波动来看，2018年5月，除电脑、家用电器、珠宝首饰和办公设备外，

其余商品类别均同比下降，但与上月相比，同比下跌幅度有所减小。目前来看，社会消费品零

售额难以维持过去的高速增长，2018年5月，同比增速持续下滑至8.5%，达到15年来的历史

新低。从指数环比波动来看，2018年5月，大部分消费品环比上升，酒类消费品下降幅度明显。

从5月指数走势来看，预计社会消费品零售额环比下跌幅度将有所缓解，部分类别有上升趋势。 
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图表 15：社会消费品零售额中粮油、食品

vs.食品饮料（2014年1-2月合计值为100） 

图表 16：社会消费品零售额中烟酒类 vs.酒

类（2014 年 1-2 月合计值为 100） 

 

数据来源：京东天灏线上数据，CEIC，财新数据 
 

数据来源：京东天灏线上数据，CEIC，财新数据 

图表 17：社会消费品零售额中服装鞋帽针

纺织品 vs.服装箱包（2014 年 1-2 月合计值

为 100） 

图表 18：社会消费品零售额中家用电器 vs.

家用电器（2014 年 1-2 月合计值为 100） 

 

数据来源：京东天灏线上数据，CEIC，财新数据 

 

数据来源 ：京东天灏线上数据，CEIC，财新数据 
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图表 19：社会消费品零售额中通讯器材 vs.

手机数码（2014 年 1-2 月合计值为 100） 

图表 20：社会消费品零售额中家具、建筑及

装潢材料 vs.家具家装（2014 年 1-2 月合计

值为 100）  

 

数据来源：京东天灏线上数据，CEIC，财新数据 

 

数据来源：京东天灏线上数据，CEIC，财新数据 
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