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投资要点： 

◼ 行情回顾：家电（中信）行业指数本周涨跌幅表现优异，上涨2.84%，周

涨幅在中信一级行业指数中排名第一，跑赢同期沪深300指数4.88个百

分点。本周，家电细分板块涨跌不一，但全部跑赢沪深300指数。个股方

面：本周家电（中信）行业个股涨跌互现，有36只个股录得正收益，占

比约44%，周涨幅超过5%的有11个，周涨幅超过10%的有5个；家电（中

信）行业有44只个股录得负收益，占比约54%，周跌幅超过5%的有13个，

周跌幅超过10%的有2个。  

◼ 北上资金：2022年8月29日-9月2日，陆股通共净流入4.41亿元。其中，

CS家电板块净流入11.16亿元，净流入金额位居中信一级行业的第二位。  

◼ 行业运行数据：根据奥维云网，大家电：2022年第35周，大家电线下销

售热情退减，而线上冰柜、干衣机、空调销额保持较快同比增速；厨卫

电器：本周销售市场情绪较差，大多品类销额都呈现同比下滑；厨房小

电：大多品类销售偏冷清，电蒸锅全渠道销额保持增长；环境健康电器：

洗地机实现销额全渠道增长，扫地机器人线下销额同比增长。 

◼ 行业观点：维持对行业的推荐评级。一方面，本周国常会再次聚焦经济，

提出稳经济一揽子接续政策在9月上旬应出尽出，部署充分释放政策效

能，加快扩大有效需求。同日，广东省人民政府办公厅印发《广东省加

大力度持续促进消费若干措施》，提出开展家电“以旧换新”活动及政

策细则。另一方面，近期家电企业密集发布2022年中报，不同公司之间

差距明显分化。三大白电龙头实力强劲，表现亮眼，其中格力电器与海

尔智家业绩超预期，2022年H1分别实现归母净利润同比增长21.25%和

15.89%；美的集团业绩符合预期，2022年H1实现归母净利润同比增长

6.57%。厨电方面，部分品类增速放缓，大多数公司业绩具有一定增长压

力，2022年H1老板电器、浙江美大、火星人、帅丰电器、万和电器的归

母净利润同比下滑，亿田智能实现业绩双位数增长。小家电方面，公司

分化明显，扫地机器人相关公司营收保持双位数增长而利润增速明显放

缓，传统小家电公司收入增长压力相对较大。结合目前家电行业估值情

况，建议继续关注三大白电龙头，业务多元化程度较高的美的集团

（000333），品牌高端化国际化生态化的海尔智家（600690）、渠道改

革逐显成效的格力电器（000651）。此外，业务多元化乃家电企业发展

方向之一，建议关注汽车和储能业务高增的国内智控龙头和而泰

（002402）、制冷与热管理业务齐发力且获得格力赋能的盾安环境

（002011）。 

◼ 风险提示：宏观经济波动风险、贸易摩擦和关税壁垒带来市场风险、行

业竞争加剧导致的价格战风险、疫情风险、上游原材料价格波动风险、

政策变动风险等。 
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1.本周行情回顾 

1.1 中信家电行业表现 

本周，家电（中信）指数跑赢沪深 300指数。2022年 8月 29日-9月 2日，30个中信一

级行业指数中，有 11个录得正收益，有 19个录得负收益，其中有 18个跑赢沪深 300指

数。家电（中信）行业指数本周涨跌幅表现优异，上涨 2.84%，周涨幅在中信一级行业

指数中排名第一，跑赢同期沪深 300指数 4.88个百分点。 

图 1：2022年 8月 29日-9月 2日中信一级行业指数涨跌幅（%） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

 

图 2：家电（中信）指数和沪深 300 指数较年初涨跌幅(%)（截至 2022 年 9 月 2 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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1.2 本周细分板块表现 

本周，家电细分板块涨跌不一，但全部跑赢沪深 300指数。2022年 8月 29日-9月 2日，

仅有白电、厨电录得正收益。白色家电Ⅱ指数、厨房电器Ⅱ指数、黑色家电Ⅱ指数、小

家电Ⅱ指数、照明电工及其他指数分别上涨 4.87%、0.38%、-0.24%、-1.03%、-2.01%，

全部跑赢沪深 300指数。 

图 3：2022 年 8 月 29 日-9月 2 日中信家电行业二级子行业涨幅（%） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

1.3 家电行业个股表现 

本周，家电（中信）行业个股涨跌不一。2022年 8月 29日-9月 2日，家电（中信）行

业有 36 只个股录得正收益，占比约 44%；周涨幅超过 5%的有 11 个，周涨幅超过 10%的

有 5 个，其中哈尔斯上涨 18.89%。本周，家电（中信）行业有 44 只个股录得负收益，

占比约 54%；周跌幅超过 5%的有 13个，周跌幅超过 10%的有 2个。市值超千亿的三大白

电龙头本周股价表现较好，美的集团、海尔智家、格力电器本周股价分别上涨 2.72%、

5.34%、9.52%。 
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图 4：家电（中信）行业周涨幅前十的个股（%） 

（2022 年 8 月 29 日-9 月 2日） 

图 5：家电（中信）行业周跌幅前十的个股（%） 

（2022 年 8 月 29 日-9 月 2日） 
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1.4 估值 

家电行业当前估值低于 2017年以来平均水平。截至 2022年 9月 2日，家电（中信）行

业整体 PE（TTM）约 15.62倍，较上周五下跌 0.78%，低于行业 2017 年以来的平均估值

水平。截至 2022年 9月 2日，家电（中信）行业整体 PE（TTM）相对沪深 300的 PE（TTM）

的比值为 1.43倍，较上周五上涨 1.51%，低于 2017年以来的行业相对估值平均水平。 

图 6：家电（中信）行业和沪深 300 的 PE 对比（TTM，剔除负值，倍）（截至 2022 年 9 月 2 日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

 

图 7：家电（中信）行业相对沪深 300 PE（TTM，剔除负值，倍）（截至 2022 年 9 月 2 日） 
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资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所  
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资料来源：iFind，东莞证券研究所 

当前家电细分行业中，黑电、白电、小家电指数的 PE 估值低于近一年平均值，厨电、

照明电工及其他指数的 PE估值超过近一年均值水平。2022年 9月 2 日，白色家电Ⅱ指

数、黑色家电Ⅱ指数、厨房电器Ⅱ指数、小家电Ⅱ指数、照明电工及其他指数的 PE（TTM）

分别为 11.88 倍、19.57倍、21.50倍、21.91倍、34.08倍。 
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表 1：中信家电板块及其子版块 PE 估值（TTM，剔除负值）（截至 2022 年 9 月 2日） 

代码 板块名称 截至日估值（倍） 近一年平均值（倍） 近一年最大值（倍） 近一年最小值（倍） 

CI005016.CI 家电指数 15.62  17.00  19.76  14.13  

CI005145.CI 白色家电Ⅱ指数 11.88  13.66  16.43  11.53  

CI005146.CI 黑色家电Ⅱ指数 19.57  21.65  28.03  14.18  

CI005820.CI 厨房电器Ⅱ指数 21.50  19.46  23.57  14.71  

CI005818.CI 小家电Ⅱ指数 21.91  23.66  28.22  19.37  

CI005819.CI 照明电工及其他指数 34.08  32.69  38.22  25.61  
 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

图 8：中信白电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 图 9：中信黑电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 



                                                 家电行业周报（2022/8/29-2022/9/2） 

 7  
 
请务必阅读末页声明。 

 

 

2. 本周陆股通净流入情况 

本周，中信家电行业的陆股通资金净流入金额位居中信一级行业的第二位。2022年 8月

29 日-9 月 2 日，陆股通共净流入 4.41 亿元。其中，CS 电力设备及新能源、CS 家电、

CS 汽车、CS 计算机、CS 房地产板块净流入居前，CS 消费者服务、CS 银行、CS 有色金

属、CS食品饮料板块净流出居前。本周，CS家电板块净流入 11.16亿元，净流入金额位

居中信一级行业的第二位。 

图 12：2022年 8月 29 日-9月 2日中信一级行业陆股通净买入额（亿元） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

图 10：中信厨电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 图 11：中信小家电板块近一年 PE（TTM，剔除负值，倍） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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资料来源：Wind，东莞证券研究所 

3.行业运行数据 

3.1 家电行业数据 

大家电：2022年第 35周（2022/08/22-2022/08/28），大家电线下销售热情退减，

而线上冰柜、干衣机、空调销额保持较快同比增速。均价方面，线上线下分化明显，

线下价格同比提升，线上大多品类价格调降。根据奥维云网线下/线上监测数据：

2022W35，白电各品类中，冰箱、冰柜、洗衣机、干衣机、空调的线下线上零售额规

模同比分别为-22.71%/-9.33%、-4.36%/+43.66%、-32.1%/-5.85%、-0.06%/+63.88%、

-17.21%/+52.79%；洗干套装线上零售额规模同比+75.33%。均价方面，当月冰箱、

冰柜、洗衣机、干衣机、空调的线下/线上均价分别为 5840 元/2037 元、1888 元

/1170元、3888元/1545元、8439元/4435元、4066元/3008元，同比分别+598元

/-197元、+151元/-118元、+386元/+3元、+553元/-131元、+283元/-67元。 

厨卫电器：2022年第 35周，本周销售市场情绪较差，大多品类销额都呈现同比下

滑；均价方面，大多品类线下均价有所提升，线上均价大多下调。根据奥维云网线

下/线上监测数据：2022W35，厨电主要品类中，油烟机、集成灶、洗碗机的线下/线

上零售额规模同比分别-29.01%/-16.94%、-21.88%/-24.46%、-7.82%/-0.57%。均价

方面，当月油烟机、集成灶、洗碗机的线下/线上均价分别为 3987 元/1536元、9545

元/7383 元、6851元/4650元，同比分别+312元/-97元、-47元/-478元、+202元

/+575元。 

厨房小电：2022 年第 35 周，大多品类销售偏冷清，电蒸锅全渠道销额保持增长；

均价方面，厨小电均价上涨的品类数量较多。根据奥维云网线下/线上监测数据：

2022W35，电蒸锅线下/线上零售额规模同比+47.7%/+45.04%；线下/线上均价为 291

元/157 元，同比+56元/+38元。 

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

C
S电
力
设
备
及
新
能
源

C
S家
电

C
S汽
车

C
S计
算
机

C
S房
地
产

C
S传
媒

C
S国
防
军
工

C
S煤
炭

C
S机
械

C
S建
筑

C
S非
银
行
金
融

C
S农
林
牧
渔

C
S医
药

C
S钢
铁

C
S轻
工
制
造

C
S综
合
金
融

C
S纺
织
服
装

C
S综
合

C
S石
油
石
化

C
S商
贸
零
售

C
S交
通
运
输

C
S基
础
化
工

C
S通
信

C
S电
力
及
公
用
事
业

C
S电
子

C
S建
材

C
S消
费
者
服
务

C
S银
行

C
S有
色
金
属

C
S食
品
饮
料



                                                 家电行业周报（2022/8/29-2022/9/2） 

 9  
 
请务必阅读末页声明。 

 

环境健康电器：2022年第 35周，洗地机实现销额全渠道增长，扫地机器人线下销

额同比增长；均价方面，部分品类线上线下价格同比上调。根据奥维云网线下/线上

监测数据：2022W35，环境健康电器各品类中，扫地机器人、洗地机的线下/线上零

售额规模同比分别+64.66%/-52.48%、+14.98%/+2.77%；扫地机器人、洗地机的线下

/线上均价分为 3291元/2868元、3831元/2767元，同比分别+1009元/+417元、22

元/-415 元。 

 

3.2 原材料价格情况 

本周，铜铝钢价格环比上周均有所回落。2021年初至今，家电上游原材料价格大幅

上涨，今年 5-7月回落较多，近期有企稳迹象。目前，铜铝价回落至 2022年初水平

之下，钢价回落至 2021 年初水平之下。2022 年 9 月 2 日，沪铜指数为 59,367.67

点，较上周五下跌 6.60%，较月初下跌 1.93%，较 2022 年初下跌 14.91%，较 2021

年年初上涨 1.98%。2022 年 9 月 2 日，沪铝指数为 18,073.33 点，较上周五下跌

3.85%，较月初上涨 1.13%，较 2022 年初下跌 10.67%，较 2021年年初上升 17.55%。

2022 年 9 月 2 日，最新钢材综合价格指数为 112.60，环比上周五下跌 1.55%，较

2022年初下跌 14.57%，较 2021年年初下跌 9.57%。 

图 13：沪铜和沪铝指数（日） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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图 14：钢材综合价格指数（周） 图 15：中国塑料价格指数（截至 2021 年 7 月 9 日） 
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3.3 海运价格情况 

本周，海运价格指数环比继续下滑，下滑速度仍较快。根据上海航运交易所，2022

年 9月 2日，中国出口集装箱运价指数为 2830.11，环比上周下跌 2.5%。大多航线

运价指数环比上周有所下滑，部分航线价格下降较多；其中，波红航线运价指数环

比上周继续大跌 6.7%，东南亚航线运价指数环比上周下跌 5.8%，美西航线运价指

数环比上周下跌 5.4%。少部分航线运价指数有所回升；其中，南非航线运价指数环

比上周上涨 1.0%。 

图 16：中国出口集装箱价格指数（周） 

 

资料来源：上海航运交易所，东莞证券研究所 

4.家电行业重要新闻  

◼ 2022中国洗碗机消费普及活动6.0启动（中国家电网，2022/9/2） 

伴随人们对精致生活追求，大家对新兴家电的接受程度也在逐步深入。由中国家用

电器协会指导、中国家电网主办的2022中国洗碗机消费普及活动6.0将于9月正式启

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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动。本次活动将邀请行业资深专家、渠道代表、数据机构和家电企业，共同助力洗

碗机市场的普及加速。 

◼ 中国家电“三巨头”上半年合计净赚逾300亿元（中国新闻网，2022/9/2） 

根据中国家用电器行业三大头部企业美的集团股份有限公司、海尔智家股份有限公

司和珠海格力电器股份有限公司发布的财报，这三家家电企业上半年合计实现净利

润逾300亿元。 

具体而言，2022年上半年，美的电器、海尔智家、格力电器分别实现归属于上市公

司股东的净利润约159.95亿元、79.49亿元、114.66亿元，分别同比增长6.57%、

15.89%、21.25%。 

◼ THOMSON中国市场再发力 加码厨卫赛道（中国家电网，2022/9/1） 

2022年8月31日，法国百年品牌THOMSON在广东佛山召开厨卫系列新品发布会，自去

年进入中国市场以来，THOMSON先后推动地面清洁电器、两季环境电器、净水类产品、

饮水类产品、厨房小电、生活小电等多个项目落地。厨卫产品是THOMSON在中国未来

发展的战略重点之一，THOMSON将会扎根中国市场，在厨卫产品赛道全速推进。 

◼ 新品类新需求指明家电行业创新方向（中国消费者报，2022/8/31） 

8月26日，2022中国厨电行业高峰论坛在黑龙江哈尔滨举办。8月29日，来自清洁电

器行业上下游相关企业近60位代表齐聚江苏苏州，共同见证了中国家用电器协会清

洁电器专业委员会成立的重要时刻。 

 

5.上市公司重要公告 

◼ 小熊电器:关于股份回购进展情况的公告（2022/9/2） 

截至2022年8月31日，公司累计通过回购专用证券账户以集中竞价方式回购公司股

份数量74,100股，占公司截至2022年8月31日总股本的0.0475%，最高成交价为43.98

元/股，最低成交价为43.10元/股，支付的总金额为3,218,726.00元（不含交易费用），

本次回购符合相关法律法规的要求，符合公司既定的回购方案。 

◼ 美的集团:关于回购公司股份进展情况的公告（2022/9/2） 

截至2022年8月31日，公司通过回购专用证券账户，以集中竞价方式累计回购了

33,072,771股，占公司总股本的0.4725%，最高成交价为60.05元/股，最低成交价为

50.14元/股，支付的总金额为1,830,811,029.93元（不含交易费用），本次回购符

合相关法律法规的要求，符合公司既定的回购方案。 

◼ 九阳股份:回购进展公告（2022/9/1） 

截至2022年8月31日，公司通过股票回购专用证券账户以集中竞价方式回购股份，累
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计回购股份数量为10,800,000股，占公司总股本的1.41%，最高成交价为19.65元/股，

最低成交价为14.68元/股，成交总金额为185,690,645.84元（不含交易费用）。上

述回购符合公司既定的回购方案及相关法律法规的要求。 

◼ 格力电器:2022年半年度报告（2022/8/31） 

2022年上半年，公司实现营收95,222,326,022.23元，同比增长4.58%，实现归母净

利润11,466,479,632.62元，同比增长21.25%。 

◼ 美的集团:2022年半年度报告（2022/8/31） 

2022年上半年，公司实现营收182,661,009元，同比增长5.09%，实现归母净利润

15,995,496元，同比增长6.57%。 

◼ 苏泊尔:2022年半年度报告（2022/8/31） 

2022年上半年，公司实现营收10,323,979,744.82元，同比增长-1.05%，实现归母净

利润932,849,164.03元，同比增长7.77%。 

◼ 小崧股份:2022年半年度报告（2022/8/31） 

2022年上半年，公司实现营收659,559,684.65元，同比增长-2.89%，实现归母净利

润3,898,577.85元，同比增长37.54%。 

◼ 九阳股份:2022年半年度报告（2022/8/30） 

2022年上半年，公司实现营收4,710,448,144.61元，同比增长-0.70%，实现归母净

利润346,406,390.76元，同比增长-23.27%。 

◼ 小熊电器:2022年半年度报告（2022/8/30） 

2022年上半年，公司实现营收1,848,260,961.63元，同比增长13.15%，实现归母净

利润148,256,337.88元，同比增长6.65%。 

◼ 海尔智家:2022年半年度报告（2022/8/30） 

2022年上半年，公司实现营收121,857,522,462.22元，同比增长9.07%，实现归母净

利润7,949,084,472.70元，同比增长15.89%。 

◼ 石头科技:2022年半年度报告（2022/8/30） 

2022年上半年，公司实现营收2,923,210,388元，同比增长24.49%，实现归母净利润

616,547,832元，同比增长-5.40%。 

◼ 火星人:2022年半年度报告（2022/8/29） 

2022年上半年，公司实现营收1,023,335,694.65元，同比增长10.99%，实现归母净

利润138,458,857.41元，同比增长-0.60%。 
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6.家电周观点 

维持对行业的推荐评级。一方面，本周国常会再次聚焦经济，提出稳经济一揽子接续政

策在9月上旬应出尽出，部署充分释放政策效能，加快扩大有效需求。同日，广东省人民

政府办公厅印发《广东省加大力度持续促进消费若干措施》，提出开展家电“以旧换新”

活动及政策细则。另一方面，近期家电企业密集发布2022年中报，不同公司间差距明显

分化。三大白电龙头实力强劲，表现亮眼，其中格力电器与海尔智家业绩超预期，2022

年H1分别实现归母净利润同比增长21.25%和15.89%；美的集团业绩符合预期，2022年H1

实现归母净利润同比增长6.57%。厨电方面，部分品类增速放缓，大多数公司业绩具有一

定增长压力，2022年H1老板电器、浙江美大、火星人、帅丰电器、万和电器业绩同比下

滑，亿田智能实现归母净利润的双位数增长。小家电方面，公司分化明显，扫地机器人

相关公司营收保持双位数增长而利润增速明显放缓，传统小家电相关公司收入增长压力

相对较大。结合目前家电行业估值情况，建议继续关注三大白电龙头，业务多元化程度

较高的美的集团（000333），品牌高端化国际化生态化的海尔智家（600690）、渠道改

革逐显成效的格力电器（000651）。此外，业务多元化乃家电企业发展方向之一，建议

关注汽车和储能业务高增的国内智控龙头和而泰（002402）、制冷与热管理业务齐发力

且获得格力赋能的盾安环境（002011）。 

表 2：建议关注标的理由 

代码 名称 建议关注标的推荐理由 

000333 美的集团 

 公司家电业务稳步发展，产品矩阵丰富，涉猎大家电小家电，高端品牌 COLMO 快速发展。 

 公司不断加深业务多元化，通过并购发展拓展业务线，涉足汽车、机器人、医疗、光伏储

能等方向。库卡目前私有化进程顺利进展，2021 业绩好转。 

600690 海尔智家 

 公司品牌高端化成功，高端品牌卡萨帝保持快速增长，带动公司业绩持续增长。 

 公司注重品牌生态化，场景品牌三翼鸟打开业绩成长空间。今年公司重点突出打造全球首

个场景品牌三翼鸟，从卖产品转向卖场景，极大提高消费者体验，进一步打开市场空间。 

000651 格力电器 

 公司探索双线融合的新零售模式。线上第三方电商平台、格力董明珠店与三万多家线下专

卖店深度融合，提供线下体验、线上下单、全国统一配送和安装的双线联动一体化服务。 

 业务多元化持续加深。公司覆盖空调、小家电、工业品、智能装备、生态农业及绿色能源

服务等。2021 年，公司单独列示绿色能源业务，实现收入 29.07 亿元，同比增长 63%。 

002402 和而泰 

 公司是国内智能控制器龙头，业务范围从家电逐步扩大至智能家居、泛家居、电动工具及

汽车电子领域，实现智能控制器业务多元化发展。 

 公司依托控制器行业多年的技术基础，进军储能行业，目前已完成部分项目的技术开发和

产品批量生产。 

 子公司铖昌科技是国内从事相控阵 T/R 芯片研制的主要企业，受益于国防军工和 5G 新基

建发展，有望为成为公司业绩第二增长曲线。 

002011 盾安环境 

 传统制冷业务较稳，通过产品结构优化，提高电子膨胀阀、电磁阀等占比，公司传统业务

毛利率有望得到提升。 

 汽零业务确定性高。目前格力已入局盾安环境，财务困境有所缓解，公司在电动车领域增

加产线投入，成功和比亚迪等多家主流车企建立合作。在当前热管理行业景气度高企的环

境下，公司汽零业务发展可期。 
 

资料来源：东莞证券研究所 
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7.风险提示  

（1）宏观经济波动风险 

上述部分家电公司的产品销售覆盖全球，其市场需求受经济形势和宏观调控的影响较大。

目前乌克兰与俄罗斯之间动荡未定，若战争扩大导致全球经济出现重大波动，国内外宏

观经济或消费需求增长出现放缓趋势，则这些公司所处的相关市场增长也将随之减速，

从而对于公司产品销售造成影响。 

（2）贸易摩擦和关税壁垒带来市场风险 

由于“逆全球化”思潮再次兴起和贸易保护主义日趋严重，中国的出口面临着更多不确

定不稳定的因素。部分核心市场的贸易壁垒和摩擦，影响短期出口业务和中长期市场规

划和投入。贸易中的政治和合规风险加剧，主要表现为各种强制的安全认证、国际标准

要求、产品质量及其管理体系的认证要求、节能要求及日趋严格的环保要求与废旧家电

的回收等要求，及某些国家、地区实施的反倾销措施引起的贸易摩擦，加重了家电企业

的经营成本，对企业的市场规划和业务拓展带来新的挑战。 

（3）行业竞争加剧导致的价格战风险 

大多家电品类充分竞争、产品同质化较高，近年来行业集中度呈现提升态势，个别子行

业因供需失衡形成的行业库存规模增加可能会导致价格战等风险。 

（4）疫情风险 

新冠疫情的波动与反复，可能会对上述家电公司产品与业务的消费需求及生产、销售均

带来一定冲击影响。疫情可能带来的封锁、社交距离限制及出行限制等措施会使用户的

流动性降低，疫情可能会造成部分地区生产经营受限、终端零售网点关闭、客户的运营

中断以及物流成本提升，这些均会对家电企业的正常运营及市场环境带来不确定性的挑

战。 

（5）上游原材料价格波动风险 

大多家电产品的主要原材料为各种等级的铜材、钢材、铝材和塑料等，且家电制造属于

劳动密集型行业，若原材料价格出现较大增长，或因宏观经济环境变化和政策调整使得

劳动力、水、电、土地等生产要素成本出现较大波动，将会对公司的经营业绩产生一定

影响。目前乌俄谈判结果未定，大宗商品价格大幅上行的风险加大，将会对家电行业经

营成本造成负面影响。 

（6）政策变动风险 

家电行业与消费品市场、房地产市场密切相关，宏观经济政策、消费投资政策、房地产

政策以及相关的法律法规的变动，都将对产品需求造成影响，进而影响公司产品销售。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 
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