
 

 

财新智库、京东金融和天灏资本联合发布  热点报告  

地产相关消费有所回暖，经济下行致避险情绪升温 

核心提示 

京东天灏中国消费线上指数显示，经济下行压力增大，消费整体不振，但 10月酒类与食品饮料略有上涨，

珠宝首饰或受避险情绪影响涨幅较大；地产相关消费较为平稳，后装同比增速仍维持较高水平。 

报告摘要 

家用电器同比小幅下降，个护健康保持高速增长 

10 月，家用电器行业受空调进入销售淡季影响，同比增速降至-4%。其中，白电同比增速均不

同程度下降，空调（-19%）跌幅最大；黑电中，电视已持续 3 个月负增长，电视市场疲软；个

护健康依然领跑家电行业，同比增速高达 66%。 

服装鞋包和运动户外消费持续承压，双十一影响初现 

服装鞋包受消费悲观的情绪影响，同比增速一直处于低位，10 月为-6%。服装鞋包的子类表现

不佳，其中，功能箱包和男女包已持续 3 个月同比负增长。运动户外增速较为平稳，9 月同比增

10%。受双十一促销预热影响，传统服装等子类环比增速有所回调，预计下月销售额大幅增长。 

酒类和食品饮料涨幅明显，子行业保持高速增长 

10 月，酒类同比增 29%，其中啤酒（54%）和洋酒（44%）同比增速涨幅最为明显，白酒、黄

酒和葡萄酒同比增速虽有所下降，但仍保持高速增长。同期，食品饮料同比增 26%，子行业保

持较高增速，其中跌幅最大的为饮料（38%）和奶制品（18%）。 

珠宝首饰表现亮眼，地产相关消费有所回暖 

10 月，过半数商品类别实现两位数同比增长，其中，珠宝首饰得益于翡翠玉石和黄金而表现亮

眼，同比增速高达 85%。地产相关消费有所回暖，前装和后装销售额均销售良好，家具、灯具

和家纺同比增速上涨尤为突出，分别达到 32%、82%和 65%。 



 

 

报告正文 

一、家电、纺服、食品三大板块线上消费情况监测 

（一）家用电器同比小幅下降，个护健康保持高速增长 

受需求平淡、空调进入销售淡季、双十一促销分流等多重因素影响，家用电器整体销售走弱，同

比增速 3 年内首次负增长，小幅降至-4%。10 月，白电同比增速均降至历史最低点，其中，空

调受季节性影响，同比增速大幅降至-19%，冰箱和洗衣机同比增分别为-1%和-5%。环比方面，

冰箱、洗衣机和空调的环比增速均有所提升，分别为-8.8%、14.8%和 4.1%。 

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  

厨卫大电与商品房销量变动相关性较高，2018 年 2 月以来，同比增速在较低水平波动，10 月

小幅降至 4%。同期，由于电视替代品增多以及其较长的更新换代周期，电视销售额持续下滑，

已连续 3 个月负增长，同比增速降至-25%。环比方面，厨卫大电与电视环比增速分别为 18.8%

和-11.0%。 
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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 

个护健康保持扩张态势，持续领跑家用电器行业，9 月同比增速高达 66%，远超平均水平。同

期，生活电器和厨房小电同比增速分别小幅下跌至-6%和-8%。生活电器 10 月销售额较 8 月有

所提升，环比增长 20.8%，而个护健康和厨房小电环比增小幅下降至 2.4%和 1.5%。 

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）服装鞋包消费持续承压，双十一影响初现 

2018 年 4 月以来，受宏观经济下行、收入增速趋缓和消费悲观情绪影响，服装鞋包整体销售持

续下滑至历史低位，已连续 3 个月负增长，10 月同比增为-6%。其中，男装、女装和童装童鞋

的同比增速分别为 5%、-8%和-5%。双十一预售已开启两周，受预热影响，男装、女装和童装
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童鞋环比增速处于较高水平，分别为 57.8%、22.6%和 13.4%。 

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，内衣同样受到行业不景气影响，同比增速在低位徘徊，9 月同比增速略降至 4%，

而受双十一预售影响，环比增速升至 48.3%。 

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 

功能箱包和男女包均连续 3 个月同比负增长，分别为-56%和-21%，销售额与 2017 年相差甚

远。同期，功能箱包和男女包环比虽然有所上升，但依旧较低，市场对零售预期略偏悲观。 
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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 

运动户外同比增速呈波动性下降趋势，10 月，同比增速为 10%。其中，运动服饰同比增速与上

月基本持平，为 11%，而运动鞋包同比增速大幅下降至-12%。受双十一促销分流影响，运动服

饰和运动鞋包环比增速分别大幅下降至-3.5%和-21.8%。 

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）酒类和食品饮料涨幅明显，子行业保持高速增长 

半年来，酒类同比增速较为稳定，10 月为 29%。从京东超市 2018 年第三季度快消品酒水榜单

来看，高度白酒和进口啤酒最受欢迎，直采葡萄酒和个性化洋酒逐渐进入消费者视野，酒类整体

销售情况较为稳健。10 月，啤酒、洋酒和白酒同比增速较高，分别为 54%、44%和 26%，黄
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酒（15%）和葡萄酒（14%）同比增速虽略有下降，但仍维持两位数的高增速，整体业绩较为亮

眼。环比方面，由于 9 月基数较高，10 月各类酒水销售环比均出现下滑。 

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  

10 月，食品饮料销售较为平稳，同比增 26%。其中，调味品同比增速保持领先，高达 40%，休

闲食品小幅降至 17%。同期，受双十一促销分流影响，休闲食品和调味品环比增分别降至-25.5%

和-1.9%。 

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  

10 月，饮料和奶制品同比增速分别小幅回落至 38%和 18%，由于 9 月节假日的高基数，饮料

和奶制品环比分别下降 23.5%和 19.9%。 
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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、珠宝首饰表现亮眼，地产相关消费有所回暖 

10 月，珠宝首饰同比增长最快，主要得益于翡翠玉石 10 月同比增速大幅上涨至 6322%，此外，

办公设备、家居家装、个护化妆、食品饮料和母婴保健等商品类别实现两位数同比增长。12 个

行业中，服装鞋包已连续 3 个月同比负增长，持续多次位列倒数，可见其承压严重。 

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  

2018 年下半年，珠宝首饰同比增速一直维持在较高水平，10 月受黄金和翡翠玉石大幅上涨影

响暴涨至 458%。国际经济局势的不确定性加之我国股市进入熊市、楼市进入平缓期，黄金作为
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最好的避险投资品之一吸引了较多投资者。黄金市场持续回暖，黄金首饰销售大幅上涨，10 月，

黄金线上销售额同比增长 62%。同时，某研究显示翡翠玉石线下市场有所萎缩，部分商户开始

向线上销售转型。2018年以来，翡翠玉石出现数次跳涨或与此相关，10月同比增速高达6322%。

在经济下行压力增大的情况下，市场避险情绪升温，消费者或更偏向购买黄金、翡翠玉石等可保

值升值的珠宝首饰。 

图表 12：翡翠玉石 GMV 同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库  

10 月，与地产相关消费销售额小幅回落，前装和后装同比增速仍保持较高水平。2018 年 1-9

月，全国房地产开发投资 88665 亿元，同比增长 9.9%，增速比 1-8 月回落 0.2 个百分点。同

期，房地产开发企业土地购置面积、商品房销售面积和商品房销售额分别增长 15.7%、2.9%和

13.3%，分别较 1-8 月小幅变动 0.1、-1.1 和-1.2 个百分点，房地产市场相对平稳。因此，地产

相关行业销售较年初有所好转，10月整体同比增速高达33%，其中，基础建材同比增升至43%，

厨房卫浴和厨卫大电同比增速小幅下降至 12%和 4%；后装增速普遍较高，家具、灯具和家纺

同比增速分别为 32%、82%和 65%。 
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图表 13：房地产相关指标累计同比增速 

 
数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库 

图表 14：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 
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图表 15：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 

三、10 月社会消费品零售总额增速 

京东天灏线上数据的 12 个门类中，有 9 个门类与社会消费品零售数据的品类具有较强可比性。

国家统计局每月中旬发布上月社会消费品零售额相关数据，晚于京东天灏线上数据（每月 9 日

发布）。从两者同比增速对比看，京东天灏线上零售额增速显著快于社会消费品零售总额，且更

富有弹性（图表 16）。分行业看，京东天灏线上数据与社会消费品零售总额的同比走势具有较

强同步性，鉴于发布时间的差异，前者对于后者具有一定指示意义。 

 

2018 年 9 月，网上实物商品零售额累计同比 28%，达 4.8 万亿元，占社会消费品零售总额比

重为 17.5%。2018 年 10 月，食品饮料、家用电器和手机数码同比增速出现下降，其中，食品

饮料和手机数码仍保持较高水平，但家用电器同比增速受空调销售额的大幅下降而降至-4%；其

余 6 个消费品类的京东天灏消费指数同比增速均出现上升，具体包括酒类、服装鞋包、家居家

装、个护化妆、珠宝首饰和办公用品，但需注意，服装鞋包同比增速虽然小幅上升，但依旧处于

负增长状态。我们预计 10 月社会消费品零售额总体将继续回暖。 
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图表 16：9类消费品社会零售总额增速与线上零售额增速对比 

食品饮料 酒类 服装鞋包 

   

家用电器 手机数码 家居家装 

   

个护化妆 珠宝首饰 办公设备 

   

数据来源 ：京东天灏线上数据，财新智库 
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