
 

- 1 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 
 
 
 

  

市场数据(人民币）   

市场优化平均市盈率 18.90 

国金家电指数 19906 

沪深 300 指数 4890 

上证指数 3560 

深证成指 14752 

中小板综指 14137 

  
 

   

相关报告 

1.《新兴家电量价齐升，长期看好头部品牌-

家电周报 20211115》，2021.11.15 

2.《行业提价进行时，新品类维持高景气-家

电周报 20211109》，2021.11.10 

3.《清洁电器行业研究-从品类、品牌两维度

看清洁电器竞争格局》，2021.10.23 

4.《见微知著，从世代更迭看新兴品类确定

性 成 长 - 解 码 新 家 电 系 列 报 告 ... 》，
2021.10.17 

5.《千帆竞渡，如何把握新兴家电赛道机

会？ - 解码新家电系列报告（一 ... 》，
2021.10.8                                                    

  
李敬雷 分析师 SAC 执业编号：S1130511030026 

(8621)60230221 

lijingl＠gjzq.com.cn 

龚轶之 联系人 

gongyizhi＠gjzq.com.cn 

  

家电社零增速回升，整体升级趋势确定 
 
投资建议 

◼ 社零增速稳中有升，家电同比增幅居前。10 月份社会消费品零售总额
40454 亿元，同比增长 4.9%，增速环比增加 0.5pct，相比 2019 年 10 月份
增长 9.4%，两年平均增速 4.6%。其中，家电当月零售额 734.6 亿元，同比
增长 9.5%，增速环比增加 2.9pct。 

◼ 家电整体升级趋势确定，新品类双十一表现亮眼。双十一家电销售稳健增
长，套系化、高端化是传统家电销售主旋律，美的、海尔及其卡萨帝品牌套
系产品销售同比提升明显。以清洁电器、集成灶、投影仪、个护按摩为代表
的新兴家电表现亮眼，头部品牌业绩增速高于行业整体水平，有望拉动 Q4
业绩。 

◼ 建议布局两条主线：1）低估值业绩修复的大家电龙头：海尔智家、美的集
团；2）高景气赛道成长性标的：科沃斯、火星人等。 

数据跟踪 

◼ 行情回顾：上周沪深 300 指数上涨 0.03%，申万家用电器指数下跌 0.4%，
跑输大盘 0.4pct。从估值水平看，近一周家电行业整体 PE（TTM）为 16.9
倍，在 28 个申万一级行业中排名第 20，估值处于较低水平。 

◼ 奥维周度数据：厨房小电高基数压力犹存，集成灶、干衣机维持高增长。上
周集成灶、干衣机全渠道销售规模维持高增长，其中集成灶线下销额同比增
长 22.7%，线上销额同比增长 48.2%；干衣机线下销额同比增长 86.0%，线
上销额同比增长 128.4%。家电整体升级趋势确定，多数品类均价同比有所
提升，其中线下渠道扫地机器人（yoy+71.6%）、彩电（yoy+31.3%）、集成
灶（yoy+29.3%）增幅居前，线上渠道扫地机器人（yoy+41.7%）、煎烤机
（yoy+37.6%）、干衣机（yoy+21.1%）增幅居前。 

◼ 原材料价格数据：原材料价格维持震荡下跌态势。上 周 SHFE 铜 /SHFE 铝 
/SHFE 螺纹钢/DCE 塑料结算价环比下降 1.1%/3.6%/3.0%/3.4%。 

◼ 地产竣工及销售数据：10 月地产竣工面积同比下降 21.3%，年初至今累计
同比增长 16.9%。10 月全国商品房销售面积同比下降 24.1%，年初至今累
计同比增长 7.1%。 

行业新闻及重点公告 

◼ 行业新闻：国家电投海南分公司与格力电器签订战略合作协议；标普上调美
的信用评级至“A”，美的集团多元化发展和品牌竞争力增强；海信拟出资近
10 亿美元收购西门子交通信号灯和其他道路交通控制系统业务；红星美凯
龙与海尔智家合作升级，2022 年冲刺渠道零售 50 亿；胡润世界 500 强高峰
论坛盛大召开，莱克电气成为指定高端家电服务商。 

◼ 重点公司公告：飞科电器聘任郭加广先生为公司董秘；海尔智家股份回购实
施完毕；格力电器拟收购盾安环境为控股子公司；格力电器聘任方祥建先生
为公司副总裁。 

风险提示 

◼ 第三方数据失真风险；行业整体需求不振；原材料成本大幅上涨；海运运力
紧张。 
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一、市场表现 

本周（2021 年 11 月 15 日-2021 年 11 月 19 日）沪深 300 指数上涨 0.03%，
申万家用电器指数下跌 0.4%，跑输大盘 0.4pct，在申万 28 个一级行业中排名
第 21。2021 年年初至今，申万家电指数下跌 22.8%，跑输同期沪深 300 指数
16.6pct。从估值水平看，近一周家电行业整体 PE（TTM）为 16.9 倍，在 28
个申万一级行业中排名第 20，估值处于较低水平。 

图表 1：家电行业在 28 个申万一级行业中排名第 21 

 
来源：wind、国金证券研究所 

图表 2：2020 年年初至今申万家电指数与沪深 300 指数走势比较 

 
来源：wind、国金证券研究所 

图表 3：各板块 PE（TTM）对比 

 
来源：wind、国金证券研究所 
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个股涨跌幅方面，过去 5 个交易日苏泊尔（+14.4%）、JS 环球生活（+12.7%）、
创维数字（+9.0%）、小熊电器（+7.5%）、莱克电气（+7.5%）涨幅居前，三
花智控（-4.2%）、极米科技（-3.4%）、美的集团（-3.0%）、倍轻松（-2.5%）
亿田智能（-1.3%）跌幅居前。从各家电上市公司年初至今的股价变化看，科
沃斯（+95.8%）、亿田智能（+64.6%）、莱克电气（+24.9%）领跑整个行业。 

图表 4：重点公司本期涨跌幅 

 
来源：wind、国金证券研究所 

二、行业数据 

2.1 家电社零数据 

2021 年 10 月社零累计总额 4.0 万亿元，同比增长 4.9%；年累计社零总额为
28.9 万亿元，同比增长 11.2%，相比 2019 年增长 7.5%。其中家电类零售总额
734.6 亿元，同比增长 9.5%；年累计零售总额为 6156.6 亿元，同比增长 7.5%，
相比 2019 年增长 2.5%。 

图表 5：社会消费品零售总额当月值及同比  图表 6：家用电器和音像器材类零售额当月值及同比 

 

 

 

来源：wind、国金证券研究所  来源：wind、国金证券研究所 
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图表 7：社会消费品零售总额年累计值及同比  图表 8：家用电器和音像器材类零售额年累计值及同比 

 

 

 
来源：wind、国金证券研究所  来源：wind、国金证券研究所 

2.2 家电零售数据 

◼ 冰洗空彩：根据奥维云网 W46 周数据，冰箱/洗衣机/空调/彩电线下销额分
别同比增长 7.1%/1.3%/下滑 6.3%/增长 4.0%；线上销额分别同比增长
12.7%/ 下滑 7.2%/16.6%/6.4%。干衣机线下销额同比增长 86.0%，线上
销额同比增长 128.4%。 

均价方面，冰箱/洗衣机/空调/彩电线下均价分别同比增加 1368 元/ 775 元
/567 元/1550 元；线上冰箱/空调/彩电均价同比增加 130 元/139 元/204 元，
洗衣机均价同比下调 24 元。干衣机线下价格同比增加 548 元，线上同比
增加 864 元。 

图表 9：冰洗空彩 W46 周销额同比变化  图表 10：冰洗空彩 W46 周销量同比变化 

 

 

 
来源：奥维云网、国金证券研究所  来源：奥维云网、国金证券研究所 

◼ 厨房大电：根据奥维云网 W46 周数据，油烟机/燃气灶/消毒柜/集成灶/洗
碗机线下销额同比下滑 5.4%/增长 1.1%/下滑 16.0%/增长 22.7%/ 13.6%；
线上销额同比下滑 21.8%/16.5%/18.6%/增长 48.2%/下滑 5.2%。均价方面，
油烟机/燃气灶/消毒柜/集成灶/洗碗机线下均价同比增加 408 元/197 元/166
元/2577 元/799 元；线上均价同比增加 66 元/112 元/99 元/1327 元/511 元。 
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图表 11：厨房大电 W46 周销额同比变化  图表 12：厨房大电 W46 周销量同比变化 

 

 

 
来源：奥维云网、国金证券研究所  来源：奥维云网、国金证券研究所 

◼ 厨房小电： 根据奥维云网 W46 周数据，电饭煲/电压力锅/豆浆机/料理机/
榨汁机/电水壶/养生壶/煎烤机线下销额分别同比下滑 14.3%/18.3%/增长
3.6%/下滑 31.7%/30.6%/13.0%/26.0%/0.6%；线上销额分别同比下滑
10.4%/14.0%/51.5%/31.3%/增长 2.0%/下滑 28.4%/14.9%/19.7%。 

图表 13：厨房小电 W46 周销额同比变化  图表 14：厨房小电 W46 周销量同比变化 

 

 

 
来源：奥维云网、国金证券研究所  来源：奥维云网、国金证券研究所 

◼ 清洁电器：根据奥维云网 W46 周数据，清洁电器线下/线上销额同比下滑
17.1%/2.0%，线下/线上均价同比增加 392 元/195 元；扫地机器人线下/线
上销额同比下滑 7.9%/13.0 %，线下/线上均价同比增加 1726 元/853 元。 

图表 15：清洁电器周度销额及同比增速（线上）  图表 16：清洁电器周度销量及同比增速（线上） 

 

 

 
来源：奥维云网、国金证券研究所  来源：奥维云网、国金证券研究所 
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图表 17：扫地机器人周度线上销额（亿元）  图表 18：扫地机器人周度线上销量（万台） 

 

 

 

来源：奥维云网、国金证券研究所  来源：奥维云网、国金证券研究所 

图表 19：家电全品类全渠道均价同比变化（单位：元） 

 

来源：奥维云网、国金证券研究所 

2.3 双十一销售汇总 

双十一家电销售稳健增长，套系化、高端化是传统家电销售主旋律，以清洁电
器、集成灶、投影仪、个护按摩为代表的新兴家电表现亮眼，头部品牌业绩增
速高于行业整体水平。 

图表 20：双十一家电行业官方战报汇总 

上市公司 全网销售额 YOY 表现 

美的集团 128 亿 13% 全网总销售额突破 128 亿，同比+13%；连续 9 年双十一家电销售第一 

格力电器   全网空调销售额超 30 亿，位列第一，万元机除甲醛系列销量达 4000 套+；冰箱同比增长超 33%；

生活电器销售额同比增长超 40% 

海尔智家     
第十年蝉联大家电全网第一；冰箱、洗衣机、热水器、冷柜份额第一、销额第一；京东 1W+高端空

调份额第一；卡萨帝品牌 1 小时全网销售额破 1.5 亿 

火星人 4.1 亿 56% 连续 7 年集成灶全网销售第一 

亿田智能   双十一期间销售超去年全月 256%；蒸烤一体机 D2ZK 成为集成灶全网第一单品 

浙江美大 2.5 亿 425%  

帅丰电器 1.7 亿 114%   

苏泊尔 10.6 亿 8% 炒锅、煎锅、压力锅等厨房小电品类全网销售额第一 

九阳股份     破壁机、豆浆机、空气炸锅、面条机、料理机全网第一 

科沃斯 30 亿   其中科沃斯品牌 16 亿，同比+55%；添可品牌 14 亿，同比+241% 

石头科技 5.5 亿 150%  

极米科技 8 亿 90% 
全渠道销售 8 连冠；其中，H3S 投影仪销售量超 4 万台，GMV 破 2.5 亿；NEW Z6X 投影仪销售量

超 8 万台，GMV 破 2.5 亿；4K 投影旗舰 RS Pro 2 GMV 破 8000 万 

倍轻松  87% 位列天猫按摩器材细分品类 TOP1，眼部按摩、颈部单链、头部按摩、艾灸品类 TOP1 

荣泰健康 2.2 亿   全网按摩椅总销量超 3.4 万台 
 

来源：公司官方战报、国金证券研究所 
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2.4 原材料情况 

家电主要原材料价格仍呈现震荡下跌态势。2021 年 11 月 19 日，SHFE 铜结算
价 69940 元/吨，较上周五下跌 1.1%，较年初上涨 20.5%；SHFE 铝结算价
18755 元/吨，较上周五下跌 3.6%，较年初上涨 22.6%；SHFE 螺纹钢价格
4204 元/吨，较上周五下跌 3.0%，较年初下降 3.3%；DCE 塑料结算价 8734
元/吨，较上周五下跌 3.4%，较年初上涨 13.6%。 

图表 21：SHFE 铜结算价（单位：元/吨）  图表 22：SHFE 铝结算价（单位：元/吨） 

 

 

 

来源：wind、国金证券研究所  来源：wind、国金证券研究所 

图表 23：SHFE 螺纹钢结算价（单位：元/吨）  图表 24：DCE 塑料结算价（单位：元/吨） 

 

 

 

来源：wind、国金证券研究所  来源：wind、国金证券研究所 

2.5 地产竣工与销售数据 

2021 年 10 月地产竣工面积同比下降 21.3%，年初至今累计同比增长 16.9%。

10 月全国商品房销售面积同比下降 24.1%，年初至今累计同比增长 7.1%。 
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图表 25：年累计房屋竣工面积（住宅）同比变化  图表 26：年累计商品房销售面积（住宅）同比变化 

 

 

 
来源：wind、国金证券研究所  来源：wind、国金证券研究所 

三、行业新闻 

1、 国家电投海南分公司与格力电器签订战略合作协议。 

11 月 11 日，国家电投海南分公司党委书记、总经理孙群力拜访格力电器股份
有限公司董事长董明珠，并与格力电器签订战略合作协议。签约仪式前，孙群
力一行参观了格力电器展厅、国家重点实验室、双子座精密制造车间，对格力
公司发展历程、技术业务、产业布局、企业文化等进行了全面了解。参观结束
后，双方围绕光储空（充）、智能装备、综合智慧能源、分布式能源等方面进行
深入交流并签署战略合作协议。（来源：北极星电力） 

2、 标普上调美的信用评级至“A”，美的集团多元化发展和品牌竞争力增强。 

11 月 15 日，标准普尔公司（简称“标普”）将美的集团股份有限公司（简称
“美的集团”）的信用评级由“A-”上调至“A”。美的集团成为国内民营制造
企业里获得最高信用评级的企业, 也是全球少数获得 A 区间信用评级的制造企
业之一。根据标普最新报告显示，基于美的集团多元化发展和品牌竞争力的增
强，预期美的集团在未来两年内的经营业绩稳步增长，市场份额稳步扩大。（来
源：中国经济网） 

3、 格力电器出手！30 亿“拿下”一家 A 股公司，承诺五年内解决这一问题。 

11 月 16 日晚间，格力电器发布对外投资公告称，公司拟受让盾安精工所持盾
安环境 2.7 亿股股份，每股转让价格为 8.10 元，转让价款约 21.90 亿元；本次
股份转让的每股转让价格依据盾安控股金融机构债委会执委会对标的公司 2.7
亿股股份统筹处置方案要求的价格确定。根据双方《股份转让协议》的相关约
定，格力电器将有权改组董事会，并提名半数以上的董事，盾安环境将成为上
市公司的控股子公司。（来源：证券时报） 

4、 海信拟出资近 10 亿美元收购西门子交通信号灯和其他道路交通控制系统
业务。 

从接近海信集团的业内人士处获悉，海信拟出资近 10 亿美元收购西门子交通
信号灯和其他道路交通控制系统业务。西门子的交通业务板块有 100 多年历史，
能够针对世界所有重要区域标准提供智能交通解决方案。此前多家媒体报道，
西门子计划在 2021 财年剥离并于今年夏季正式出售智能交通板块的业务，预
计将涉及 40 多个国家和地区。（来源：第一财经） 

5、 红星美凯龙与海尔智家合作升级，2022 年冲刺渠道零售 50 亿。 

11 月 17 日，据红星美凯龙家居集团官微，红星美凯龙与海尔智家战略合作进
一步升级，双方将于 2022 年于红星美凯龙再添 320 家三翼鸟门店，实现触点
100%进驻率，冲刺渠道零售 50 亿。据了解，5 月份开业的红星美凯龙全球家
居 1 号店北馆的“智能电器生活馆”是目前国内家居行业经营面积最大、经营
品类最全、进口品牌经营面积单体最大的高端电器生活馆之一。截至目前，双
方已合作落地 241 家三翼鸟门店，零售额同比去年预计增幅 127%。（来源：乐
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居财经） 

6、 胡润世界 500 强高峰论坛盛大召开，莱克电气成为指定高端家电服务商。 

11 月 18 日，2021 胡润世界 500 强高峰论坛在上海开幕，来自世界 500 强的
高管共聚一堂，分享他们在特殊时期带领企业披荆斩棘的经验故事，共同探讨
全球瞩目的热点话题，助力经济可持续发展。作为全球清洁行业的领先企业，
莱克电气 20 多年来在产品上追求极致，注重创新与研发，为全球消费者提供
一流的产品和服务。莱克电气股份有限公司董事长倪祖根先生出席了本次峰会，
作《新消费与双碳背景下创新驱动的可持续发展战略》报告，介绍了莱克围绕
绿色低碳，从专业化走向以品牌和创新驱动的多元业务协同发展的生态化发展
之路。（来源：砍柴网） 

7、 携手“大干 40 天”，美的集团殷必彤：始终会和苏宁易购站在一起。 

“双十一”刚结束，家电行业迅速进入了年底冲刺期。11 月 19 日，美的与苏
宁易购召开全国动员会，美的集团高级副总裁、中国区域总裁殷必彤与苏宁易
购总裁任峻进行了深入沟通。双方团队基于“双十一”战果，宣布了“双十二”
冲刺 20 亿的战略目标并签署军令状。双方提出携手“大干 40 天”，建立融合
互通组织，提升自驱能力、管理能力、战略规划和作战策略能力，细化各项工
作，实现战略目标达成。动员会上，双方进行了详细部署，将通过优势互补、
能力融合，服务好用户，寻找市场新机会，提升合作效率。（来源：中金在线） 

四、重点公司公告 

【飞科电器|聘任董秘】2021 年 11 月 16 日，上海飞科电器股份有限公司（以
下简称“公司”）召开了第四届董事会第一次会议，应出席董事 7 名，实际出席
董事 7 人，会议以 7 票赞成，0 票反对，0 票弃权审议通过了《关于聘任公司
董事会秘书的议案》，同意聘任郭加广先生为公司董事会秘书，任期与本届董事
会一致，即自董事会审议通过之日起至 2024 年 11 月 16 日（郭加广先生简历
附后）。 

【海尔智家|股份回购】本次回购实施情况：2021 年 3 月 12 日，公司首次实施
回购股份，并于 2021 年 3 月 13 日披露了首次回购股份情况，详见《海尔智家
股份有限公司关于首次实施以集中竞价交易方式回购 A 股股份的公告》（公告
编号：临 2021-015）。2021 年 11 月 16 日，公司完成本次回购，已实际回购公
司股份 79,492,366 股，占公司总股本的 0.85%，回购最高价格 32.80 元/股，
回购最低价格 24.89 元 /股，回购均价 27.70 元 /股，使用资金总额为
2,201,974,679.75 元。 

【格力电器|对外投资】珠海格力电器股份有限公司（以下简称“格力电器”、
“上市公司”、“公司”）拟受让浙江盾安精工集团有限公司（以下简称“盾安精
工”）所持浙江盾安人工环境股份有限公司（以下简称“盾安环境”、“标的公
司”）270,360,000 股股份（占本公告日标的公司总股本的 29.48%，以下简称
“本次股份转让”），转让价款约 21.90 亿元；同时，公司拟以现金方式认购盾
安环境向特定对象非公开发行的 139,414,802 股股票（以下简称“本次非公开
发行”，以上合称“本次交易”），认购价款约 8.10 亿元。本次股份转让完成后，
盾安环境将成为上市公司的控股子公司。本次交易完成后，格力电器将持有盾
安环境 409,774,802 股股份，占发行后盾安环境总股本的 38.78%。 

【兆驰股份|监事辞职】深圳市兆驰股份有限公司（以下简称“公司”）监事会
于 2021 年 11 月 19 日收到非职工代表监事单华锦女士的书面辞职报告，单华
锦女士因工作岗位调整，新的工作岗位不再适合其继续担任公司监事一职，向
监事会申请辞去监事职务，辞职后仍在公司担任其它职务。单华锦女士在任期
内辞去监事职务将导致公司监事会成员低于法定人数，因此单华锦女士的辞职
报告在公司股东大会选举产生新的监事后方可生效，在此期间单华锦女士将继
续履行其监事职责。截至本公告日，单华锦女士未持有公司股份。 

【格力电器|聘任高管】经公司董事长、总裁董明珠女士提名，董事会同意聘任
方祥建先生为公司副总裁（方祥建先生简历附后），本次聘任自公司第十一届董
事会第三十次会议审议通过生效，任期与公司第十一届董事会一致。 
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五、重点公司估值表 

图表 27：重点公司估值表 

 
来源：wind、国金证券研究所（截至 2021/11/19，预测数据取 wind 一致预测） 

六、风险提示 

第三方数据失真风险；行业整体需求不振；原材料成本大幅上涨；海运运力紧

张。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 

 



行业周报 

- 14 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，任何机构和个人

均不得以任何方式对本报告的任何部分制作任何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何侵

犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本

报告进行任何有悖原意的删节和修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这

些信息的准确性和完整性不作任何保证，对由于该等问题产生的一切责任，国金证券不作出任何担保。且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。 

本报告中的信息、意见等均仅供参考，不作为或被视为出售及购买证券或其他投资标的邀请或要约。客户应当

考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报

告是用于服务具备专业知识的投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议获取

报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、

报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终

操作建议做出任何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市

场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 

根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评级高于 C3级(含 C3

级）的投资者使用；非国金证券 C3 级以上(含 C3 级）的投资者擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，

国金证券不承担相关法律责任。 

此报告仅限于中国大陆使用。 

 
 
    
上海 北京 深圳 

电话：021-60753903 

传真：021-61038200 

邮箱：researchsh@gjzq.com.cn 

邮编：201204 

地址：上海浦东新区芳甸路 1088 号 

           紫竹国际大厦 7 楼 

电话：010-66216979 

传真：010-66216793 

邮箱：researchbj@gjzq.com.cn 

邮编：100053 

地址：中国北京西城区长椿街 3 号 4 层 

电话：0755-83831378 

传真：0755-83830558 

邮箱：researchsz@gjzq.com.cn 

邮编：518000 

地址：中国深圳市福田区中心四路 1-1 号 

           嘉里建设广场 T3-2402 
 
 


