
 

 

财新智库、京东金融和天灏资本联合发布  热点报告  

地产销售有所回暖，电商促销助力线上交易额增长 

核心提示 

京东天灏中国消费线上指数显示，6月受京东 618促销活动影响，线上消费有所上升，交易额大幅提高；

厨房卫浴、基础建材和家具同比增速有所回升，或与地产回暖相关。 

报告摘要 

家用电器同比增小幅下降，个护健康爆发式增长 

6 月，家用电器受白电、黑电增速下降影响，同比增速下降至 29%，依旧徘徊在历史低位。其

中，个护健康和生活电器表现亮眼，同比增速分别大幅上升至 61%和 30%，迎来快速发展时期。

其余子类同比增速均不同程度下跌，但大部分仍维持两位数的较高增速。 

服装鞋包增速小幅上升，运动户外触底反弹 

服装鞋包由于不是主要促销商品，同比增速小幅上升至 7%。其中，男装、女装和童装同比增速

分别为 14%、3%和 4%，男女包同比增持续负增长。运动户外触底反弹，同比增上升至 10%，

其中，运动服饰和运动鞋包同比增分别上升至 24%和 30%，上涨幅度超过 50%。 

酒类和食品饮料增速有所回暖，调味品降至谷底 

酒类同比增上升至 38%，其中葡萄酒、黄酒和啤酒上升幅度最大。食品饮料同比增上升至 38%，

其中饮料同比增速最高，上升至 54%，其余子类同比增速均出现不同程度的下滑，奶制品、调

味品和休闲食品同比增分别为 46%、46%和 18%。 

酒类和食品饮料保持领先，地产相关消费有所回暖 

酒类和食品饮料近三个月增速高于其他行业；地产销售触底反弹，6 月与地产相关的六大终端消

费中，前装同比增速有所上升，后装同比增速小幅下降，目前处于装修前期的消费者有所增多。 

 



 

 

报告正文 

一、家电、纺服、食品三大板块线上消费情况监测 

（一）家用电器同比增小幅下降，个护健康爆发式增长 

虽然受较严的房地产调控政策影响，白电整体增长趋势有所放缓，但增速依旧可观。其中，冰箱

和洗衣机同比增速较为平稳，分别小幅下降至 33%和 27%。根据财新智库和国家气候中心联合

发布的中国气候指数月报，2018 年 6 月全国高温风险指数为 2.83，与去年同期基本持平，总

体风险水平较低。我们预测 7 月高温指数为 6.32，远低于去年同期，相比去年罕见高温，今年

夏季相对凉爽。与此相关，本月消费者购买空调的力度有所减弱，空调同比增速大幅下降至 35%。

环比方面，虽然白电增速较以往促销期间略有放缓，但依然维持较高水平，空调、冰箱、洗衣机

环比增速分别为 64%、86%、86%。 

图表 1：白电 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

今年 6 月，各尺寸电视价格均有不同程度下降，且均价达到近几年最低水平，但促销效果并不

显著好于往年，致同比增速下滑至 19%，低于京东 618 交易额同比增速。但与上月相比，电视

6 月销售额显著上升，环比增速高达 122%。厨卫大电与商品房销量变动相关性较高，本月同比

增略微下降至 19%，受电商促销影响，环比增大幅上升至 69%。 
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图表 2：电视和厨卫大电 GMV 同比增速 

 

数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库 

小家电是家用电器中最受益于电商促销活动的子类。其中，个护健康 5 月销售额受 618 促销引

流所致稍显逊色，6 月同比增大幅上升至 61%，增幅高达 47%。近年来，随着中国城镇化水平

的提升与消费者健康理念的提升，个护健康表现出快速增长的态势，发展迅猛。同样，随着消费

升级和居民对生活质量要求的提高，生活电器中包括空气净化器、扫地机器人等新兴品类迎来

快速发展阶段，6 月同比增上升至 30%。厨房小电同比增较为平稳，小幅下降至 6%，环比增速

提高至 36%。 

图表 3：小家电 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库 

（二）服装鞋包和运动服饰增速小幅上升，但促销效果不如预期 
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2018 年二季度起，服装鞋包同比增速持续走低。京东 618 促销以电脑、手机数码、家用电器等

品类为主，传统服装销量增加并不明显。传统服装 6 月同比增速虽有所上升，但幅度较小，增

速仅为 7%。其中，男装、女装和童装同比增速分别为 14%、3%和 4%，环比增速分别为 8%、

12%和-24%。 

图表 4：传统服装 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，内衣同比增速与上月基本持平，仅为 10%，仍在历史最低点。同时，内衣受到电

商促销活动影响较小，环比增速小幅上升至 19%。 

图表 5：内衣 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，同比增速略微下降至 10%。男女包同比增速持续下跌，降至历史
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最低点-14%。环比来看，功能箱包和男女包分别上升至 52%和 36%。 

图表 6：功能箱包与男/女包 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库 

人们健康意识的增强叠加 6 月电商促销活动，运动户外同比增速上涨至 10%，其中，运动服饰

和运动鞋包同比增速均上涨 50%左右，分别达到 24%和 30%。 

图表 7：运动服饰与鞋包 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

（三）酒类和食品饮料增速有所回暖，调味品降至谷底 

6 月，酒类同比增速上升至 38%，有回暖趋势。各子类同比增速均不同程度上涨，其中，黄酒、

葡萄酒和啤酒同比增最为显著。啤酒同比增最高，达到 57%，黄酒（40%）、白酒（36%）、洋

酒（36%）和葡萄酒（25%）紧随其后。啤酒受世界杯比赛影响较大，不仅同比增速上涨明显，
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环比增速更是高达 84%。 

图表 8：酒类 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

近几个月，休闲食品同比增速基本维持稳定，6 月小幅下降至 18%。调味品同比增速持续下降

至历史最低点 46%。随着中美贸易战升级，关税将提升大豆成本，调味品成本也将有所增加，

但此影响尚未传导至消费端。考虑到调味品价格弹性较低，我们预计贸易战影响程度有限。 

图表 9：休闲食品与调味品 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

随着消费升级的推进，奶制品和饮料消费量显示出不同变化趋势。相比 2017 年全年，2018 年

上半年奶制品销量增速提升明显，而饮料增速有所回落。两类产品此消彼长折射出消费者饮食

观念的转变。6 月，奶制品同比增速虽下降至 46%，但是依旧维持较高增速。同期，受气温升
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高影响，饮料同比增速有所提高，达到 54%。环比方面，饮料和奶制品增速均大幅上升，分别

达到 50%和 28%。 

图表 10：饮料与奶制品 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

二、酒类、食品饮料保持领先，地产相关消费有所回暖 

6 月，受夏季升温及世界杯比赛影响，酒类、食品饮料和家用电器同比增长较为明显，同时，电

脑、家用电器和手机数码也受到京东 618 促销活动利好，同比增速高于平均水平。此外，珠宝

首饰和家居家装在 6 月出现负增长。 

图表 11：12 个一级行业 GMV 同比增长 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  
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虽地产调控政策成效依然持续，但有回暖迹象，6 月，与地产相关的消费同比增速略有回升，主

要由前装销售增长带动。前装中，厨房卫浴和基础建材同比增速分别提升至 8%和 7%，摆脱负

增长困境，厨卫大电同比增速较为稳定，6 月同比增小幅下降至 19%。后装中，仅家具同比增

速小幅上升至 4%，灯具和家纺持续负增长，分别下降至-29%和-22%。此现象或预示线上主流

消费者处于装修前期。 

图表 12：厨房卫浴、基础建材、厨卫大电 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

图表 13：家具、灯具、家纺 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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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 6 月，除电脑、家用电器、珠宝首饰和个护化妆

外，其余商品类别同比增速较上月有所上升，但上升幅度均小于 20%。从指数环比波动来看，

2018 年 6 月，所有消费品类环比上升，其中，手机数码和酒类上升幅度显著。本月指数变动受

电商促销影响上升，但上升幅度与往年相比较低，预计社会消费品零售额同比和环比均会有所

上升。 

图表 14：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 15：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 
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图表 16：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 17：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 

 

图表 18：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 19：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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