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[Table_Profit] 基本状况 
上市公司数 79 

行业总市值(亿元) 14698 

行业流通市值(亿元) 12134 
 
[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 
[Table_Report] 相关报告 
《车载投影前瞻： 投影的未来》 

2022.09.12 

《家电行业热泵专题：渗透的斜率

与潜力》2022.08.14 

《阀件龙头对比，三花 vs盾安》 

2022.7.4 

《家电行业厨小板块梳理展望：格

局之变，龙头为王》 

2022.6.7 

《家电行业石头&科沃斯深度对比

展望：趋同与竞争》 

2022.5.24 

《家电行业深度对比：火星人&亿

田对比展望》 

2022.5.24 

《三花智控：冷配龙头持续成长》 

2022.5.16 

《盾安环境：当前边际变化与未来

预期差》 

2022.5.4 

 

 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

简称 
股价 

(元) 

EPS PE PEG 评级 
2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2023E   

光峰科技 23 0.5  0.5  0.9  1.2  44.8 46.6 25.7 19.5 - 买入 

极米科技 212 6.9  9.0  12.4  15.9  30.6 23.5 17.1 13.3 0.8 买入 

盾安环境 14 0.4  0.9  0.8  0.9  32.7 16.0 19.2 15.5 0.2 买入 

三花智控 26 0.5  0.7  0.9  1.1  55.4 40.1 30.3 24.1 1.0 买入 

海信家电 11 0.7  1.0  1.3  1.6  15.8 11.5 8.7 7.3 0.3 买入 

德昌股份 23 1.1  1.5  1.8  2.2  20.7 15.9 13.1 10.6 0.5 买入 

科沃斯 67 3.5  3.8  4.6  5.8  19.1 17.5 14.6 11.4 2.0 买入 

石头科技 267 15.0  16.3  21.3  25.9  17.8 16.4 12.5 10.3 1.9 买入 

苏泊尔 44 2.4  2.7  3.1  3.5  18.5 16.2 14.3 12.7 1.1 买入 

九阳股份 14 1.0  1.1  1.4  1.5  14.8 12.8 10.2 9.5 0.8 买入 

亿田智能 43 1.9  2.6  3.4  4.3  22.2 16.7 12.5 9.9 0.5 买入 

火星人 28 0.9  1.3  1.6  2.0  30.6 22.8 17.6 14.2 0.7 买入 

美的集团 51 4.1  4.6  5.1  5.5  12.6 11.2 10.1 9.3 0.9 买入 

海尔智家 25 1.4  1.6  1.9  2.1  17.8 15.3 13.2 11.6 1.0 买入 

老板电器 23 1.4  2.3  2.7  3.2  16.6 10.0 8.5 7.3 0.2 买入 

备注 股价取自 2022年 9月 23日收盘价 

 
 

[Table_Summary] 投资要点 

1. 总览：8 月行业表现稳健，线上好于线下。据奥维数据，8 月单月家电全品

类线上销额同比+9.5%，环比-8.0%，销量同比-3.2%，环比-6.5%，均价同比

+13.1%，环比-1.6%；线下销额同比-8.0%，环比-13.8%，销量同比-16.5%，

环比-16.7%，均价同比+8.2%，环比+3.5% 

2. 白电空调表现强势：①规模：空调/冰箱/洗衣机线上销额同比增速分别为+6

6.2%/-1.2%/-9.1%；线下销额同比分别为+17.5%/-11.1%/-17.4%；②均价：

空冰洗 8月线上均价同比-5.0%/-3.2%/-0.2%，线下均价同比+6.1%/+9.9%/+

14.1%；③格局：海尔多品类均表现较优。 

3. 厨电线上表现稳健：①规模：8月油烟机、灶具线上销额同比分别+0.2%/-4.

3%；线下同比分别为-21.9%/-17.1%。②均价：线下均价同比提升。③格局：

集成灶头部品牌线下份额有所提升。 

4. 小家电：表现平淡，扫地机器人均价提振明显。各类小家电销量同比波动下，

销额同比表现平淡。清洁电器和扫地机器人线上/线下均价提升明显，清洁

电器线上/线下市场均价分别同比+20.4%/+19.1%，扫地机器人线上/线下市

场均价分别同比+40.9%/+48.5%。 

5. 投资建议：  

景气逻辑--投影仪+供应链+扫地机 

投影仪：推荐 2C2车均有看点 Q3环比改善的【光峰科技】+龙一稳扎稳打【极

米科技】； 

供应链：电动车产销反弹+政策倾斜+新技术支撑热管理景气。推荐盈利拐点

汽零加速【盾安环境】+热泵集成等新拓高增【三花智控】，关注整合三电【海

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

家电（中信） 沪深300 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 2 - 

  行业月报 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

信家电】，电机等【德昌股份】【东方电热】； 

扫地机：关注龙头回调后的长期价值【科沃斯】【石头科技】。 

2、反转逻辑--厨小电+后周期 

厨小电：格局优化后盈利修复，提价第一波+降本第二波。推荐龙头【苏泊

尔】【九阳股份】； 

后周期：收入盈利双拐点，白厨电直接受益地产好转及大宗缓解。推荐看集

成灶龙头【亿田智能】【火星人】+稳健标的【美的】【海尔】【老板】。 

风险提示：大宗价格上行、终端需求不及预期、行业竞争加剧、第三方数据

失真、第三方数据不能完全反映行业情况、研究报告使用的公开资料可能存

在信息滞后或更新不及时的风险等。 
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一、8月：高温催化空调销售 

总览：8月行业表现稳健，线上好于线下。据奥维数据，8月单月家电全品类线

上销额同比+9.5%，环比-8.0%，销量同比-3.2%，环比-6.5%，均价同比+13.1%，

环比-1.6%；线下销额同比-8.0%，环比-13.8%，销量同比-16.5%，环比-16.7%，

均价同比+8.2%，环比+3.5%。 

具体看空调行业零售端： 

据奥维，2022年8月空调线上销额同比+66.2%，表现亮眼；线下销额同比+17.5%，

线下同比增速转正。7、8月高温持续拉动空调零售表现向上。 

1. 从品类看：空调增长强势，空气炸锅延续正增长 

白电：空调增长强势。据奥维数据，空调/冰箱/洗衣机线上销额同比增速分别

为+66.2%/-1.2%/-9.1%；线下销额同比分别为+17.5%/-11.1%/-17.4%。冰柜、

干衣机表现较优，线上销额同比分别+34.1%/+12.3%，线下销额同比分别为

-0.8%/+27.4%。 

厨电：线上表现稳健。传统品类：油烟机、灶具线上同比分别+0.2%/-4.3%；线

下同比分别为-21.9%/-17.1%。新兴品类：洗碗机/集成灶线上增速同比分别为

-7.6%/-6.7%；线下同比增速分别为+8.1%/-10.3%。 

小家电：空气炸锅延续正增长。扫地机、空气炸锅线上销额分别同比

-4.4%/+48.7%；线下+32.8%/+227.2%。空气炸锅连续多月在线上/线下两个渠道

呈现双位数增长。 

图表 1：8月家电各品类线上线下同比销售额增速 

 

来源：奥维云网、中泰证券研究所 

 

2. 从渠道看：线上空调表现亮眼，线下扫地机延续高增 

线上空调表现亮眼。8 月空调线上增速达+66.2%，表现亮眼。冰箱/洗衣机等白

电、油烟机/燃气灶/集成灶等厨电、电饭煲等厨房小电线上表现相对平淡。 

线下表现平淡，扫地机器人延续高增。各品类线下增速表现与 7 月增速相近。

空调表现良好，销额同比+17.5%；扫地机器人销额同比增长+32.8%，延续高增。 
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图表 2：8月各品类线上销额同比增速情况  图表 3：8月各品类线下销额同比增速情况 

 

 

 

来源：奥维云网、中泰证券研究所  来源：奥维云网、中泰证券研究所 

 

3.从均价看：线上多数小家电均价上浮，线下均价维持正增长态势 

线 上 渠 道 ： 多 数 小 家 电 均 价 上 浮 。 三 大 白 电 空 / 冰 / 洗 均 价 同 比

-5.0%/-3.2%/-0.2%，油烟机/燃气灶均价同比-3.0%/-4.5%。厨房小电品类均价

多数同比上升，重点品类电饭煲、电压力锅、台式电烤箱表现亮眼，均价同比

+12.6%/+15.6%/+19.2%；清洁电器与扫地机器人均价维持双位数增长，8月均价

同比分别为+ 20.4%/+40.9%。 

线下渠道：线下均价维持正增长态势。8月多数家电产品线下均价同比上升，其

中，空/冰/洗均价同比上涨+6.1%/+9.9%/+14.1%。厨房电器油烟机、燃气灶、

集成灶均价同比上升+6.7%/+6.7%/+2.4%，洗碗机及热水器等品类亦呈现正增长。

清洁电器、扫地机器人均价同比+19.1%/+48.5%。 

图表 4：8月家电各品类线上线下均价变动概览 

 
来源：奥维云网、中泰证券研究所 
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二、白电：线下均价持续增长，空调表现强势 

1.空调：空调表现强势，线下均价上扬 

从零售端看，空调线上/线下同比高增。据奥维云网，8月线上销额同比+66.2%，

线下销额同比+17.5%。拆分量价来看，8月空调线上量同比+74.8%，价同比-5.0%；

线下量同比+10.7%，价同比+6.1%。格力、美的线下均价同比提升+10.5%/+11.1%。 

从零售端份额看，格力、美的、海尔龙头地位稳固。线上：格力、美的、海尔

份额分别为 27.8%、25.4%、12.1%，同比-7.7pct、+3.6pct、+0.4pct。线下：

格力、美的、海尔份额分别为 29.3%、30.8%、21.0%，同比+1.2pct、-1.3pct、

-0.9pct。 

图表 5：2022年 8月空调重点品牌份额、均价表现 

 

来源：奥维云网、中泰证券研究所 

 

2.冰箱：线下价增量减，海尔龙头地位稳固 

线上量增价减。据奥维云网，行业 8 月线上/线下销额同比分别为-1.2%/-11.1%。

拆分量价来看，冰箱线上量同比+2.1%，价同比-3.2%；线下量同比-18.7%，价同

比+9.9%。龙头线下均价提升，海尔、美的线下均价分别提升+0.5%/+11.9%。 

海尔龙头地位稳固。8 月海尔线上份额 39.4%，同比+1.9pct；线下份额 46.3%，

同比基本不变，市场份额变化较小，海尔龙一地位稳固。美的线上份额 13.8%，

同比-2.2pct；线下份额 9.5%，同比-2.4pct。 

 

 

 

 

图表 6：2022年 8月冰箱重点品牌份额、均价表现 

额 销售额（亿元） 8月YOY 销售额（亿元） 8月YOY

整体市场 81 66.2% 23 17.5%

量 销量（万台） 8月YOY 销量（万台） 8月YOY

整体市场 273 74.8% 56 10.7%

价 均价（元） 8月YOY 均价（元） 8月YOY

整体市场 2952 -5.0% 4045 6.1%

格力 3729 2.3% 4607 10.5%

美的 3109 -11.7% 4093 11.1%

海尔 3219 3.0% 3836 -6.2%

份额 本月份额 同比变动（pcts） 本月份额 同比变动（pcts）

格力 27.8% -7.7 29.3% 1.2

美的 25.4% 3.6 30.8% -1.3

海尔 12.1% 0.4 21.0% -0.9

线上 线下
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来源：奥维云网、中泰证券研究所 

 

3.洗衣机：线下价增量减 

线下均价表现强势。据奥维云网，行业 8月线上销额同比-9.1%；线下同比-17.4%。

拆分量价来看，8月洗衣机线上量同比-8.9%，价-0.2%；线下量同比-26.9%，价+

14.1%。线下均价表现强势，重点品牌海尔、小天鹅、美的均价线下同比分别+8.

5%/+25.3%/+17.4%。 

从格局看，海尔、小天鹅份额同比上升。海尔/小天鹅线上份额同比分别+3.2pct

/+4.0pct；线下份额同比分别+1.8pct/+0.7pc。 

图表 7：2022年 8月洗衣机重点品牌份额、均价表现 

 
来源：奥维云网、中泰证券研究所 

 

额 销售额（亿元） 8月YOY 销售额（亿元） 8月YOY

整体市场 48 -1.2% 20 -11.1%

量 销量（万台） 8月YOY 销量（万台） 8月YOY

整体市场 230 2.1% 33 -18.7%

价 均价（元） 8月YOY 均价（元） 8月YOY

整体市场 2096 -3.2% 5980 9.9%

海尔 2740 -7.3% 6390 0.5%

美的 2522 1.2% 5193 11.9%

份额 本月份额 同比变动（pcts） 本月份额 同比变动（pcts）

海尔 39.4% 1.9 46.3% 0.0

美的 13.8% -2.2 9.5% -2.4

线上 线下

额 销售额（亿元） 8月YOY 销售额（亿元） 8月YOY

整体市场 33 -9.1% 12 -17.4%

量 销量（万台） 8月YOY 销量（万台） 8月YOY

整体市场 206 -8.9% 28 -26.9%

价 均价（元） 8月YOY 均价（元） 8月YOY

整体市场 1618 -0.2% 4141 14.1%

海尔 1931 -2.4% 4426 8.5%

小天鹅 1912 -5.3% 4020 25.3%

美的 1288 -16.4% 2570 17.4%

份额 本月份额 同比变动（pcts） 本月份额 同比变动（pcts）

海尔 43.6% 3.2 48.3% 1.8

小天鹅 25.1% 4.0 15.2% 0.7

美的 9.8% -0.6 3.5% -3.4

线上 线下
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三、厨电：线下均价同比提升 

1.油烟机：线上表现稳健，线下量减价增 

从零售端看，线上表现稳健，线下量减价增。奥维云网数据显示，油烟机 8月线

上/线下销额同比分别为+0.2%/-21.9%。拆分量价来看，8 月油烟机线上量同比+3.

3%，价同比-3.0%；线下量同比-26.2%，价同比+6.7%。 

从格局看，老板、方太双龙头地位稳固。老板/方太/美的/华帝/海尔线上份额分

别为 20.7%、20.8%、9.3%、10.8%、5.1%，同比分别-2.8pct、-0.1pct、-1.5pct、

+1.3pct、-0.8pct；线下份额分别为 30.9%、29.7%、3.8%、6.1%、3.8%，同比分

别+1.3pct、+1.5pct、-1.0pct、-1.2pct、-0.5pct。 

图表 8：2022年 8月油烟机重点品牌份额、均价表现 

 
来源：奥维云网、中泰证券研究所 

 

2.灶具： 线上优于线下，线下均价同比上升 

从零售端看，线上好于线下，线下均价同比上升。据奥维云网，灶具 8月线上、

线下销售额同比分别-4.3%/-17.1%，线上好于线下。拆分量价来看，8 月灶具线

上量同比+ 0.3%，价同比-4.5%；线下量同比-21.7%，价同比+6.7%。 

从格局看，老板、方太龙头地位稳固。老板/方太线上份额分别为 20.1%/17.6%，

同比分别为-0.9pct/-0.5pct；线下份额分别为 30.7%/27.3%，同比分别为

+2.3pct/+0.4pct。老板/方太在线下均价持续上涨的情况下，实现市场份额提升。

美的线上份额同比-1.9pct，线下同比-0.9pct。华帝线上份额同比+1.7pct，线下

份额同比-0.8pct。 

 

额 销售额（亿元） 8月YOY 销售额（亿元） 8月YOY

整体市场 10.1 0.2% 3.3 -21.9%

量 销量（万台） 8月YOY 销量（万台） 8月YOY

整体市场 65.7 3.3% 8.6 -26.2%

价 均价（元） 8月YOY 均价（元） 8月YOY

整体市场 1529 -3.0% 3886 6.7%

老板 2624 -1.3% 4797 3.3%

方太 2850 1.7% 5094 3.9%

美的 1625 2.1% 3174 0.2%

华帝 2096 3.8% 3467 0.2%

海尔 1665 4.5% 2355 7.5%

零售额份额 本月份额 同比变动（pcts） 本月份额 同比变动（pcts）

老板 20.7% -2.8 30.9% 1.3

方太 20.8% -0.1 29.7% 1.5

美的 9.3% -1.5 3.8% -1.0

华帝 10.8% 1.3 6.1% -1.2

海尔 5.1% -0.8 3.8% -0.5

线上 线下
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图表 9：2022年 8月灶具重点品牌份额、均价表现 

 

来源：奥维云网、中泰证券研究所 

 

3.集成灶：线上/线下均价齐上涨  

从规模看，线上/线下均价齐上涨。据奥维云网，集成灶 8月线上、线下销售额同

比分别-6.7%/-10.3%。拆分量价来看，8月集成灶线上量同比-12.4%，价同比+ 6.5%；

线下量同比-10.4%，价同比+2.4%，线上线下均价持续上涨。 

从格局看，重点品牌线下份额提升。集成灶重点品牌火星人/亿田/美大/帅丰线下

份额分别为 27.3%、3.3%、19.2%、0.4%，同比+0.5pct、+0.8pct、+4.9pct、+0.3pct。 

图表 10：2022 年 8月集成灶重点品牌份额、均价表现 

 

来源：奥维云网、中泰证券研究所 

额 销售额（亿元） 8月YOY 销售额（亿元） 8月YOY

整体市场 5.8 -4.3% 1.8 -17.1%

量 销量（万台） 8月YOY 销量（万台） 8月YOY

整体市场 73.7 0.3% 9.6 -21.7%

价 均价（元） 8月YOY 均价（元） 8月YOY

整体市场 785 -4.5% 1829 6.7%

老板 1743 1.3% 2474 5.7%

方太 1602 -7.0% 2586 4.9%

美的 864 3.5% 1367 1.3%

华帝 1124 -5.9% 1677 5.3%

份额 本月份额 同比变动（pcts） 本月份额 同比变动（pcts）

老板 20.1% -0.9 30.7% 2.3

方太 17.6% -0.5 27.3% 0.4

美的 8.5% -1.9 3.9% -0.9

华帝 12.1% 1.7 7.9% -0.8

线上 线下

额 销售额（亿元） 8月YOY 销售额（亿元） 8月YOY

整体市场 3.7 -6.7% 0.2 -10.3%

量 销量（万台） 8月YOY 销量（万台） 8月YOY

整体市场 4.6 -12.4% 0.2 -10.4%

价 均价（元） 8月YOY 均价（元） 8月YOY

整体市场 7976 6.5% 9613 2.4%

火星人 10113 -0.6% 11121 2.9%

亿田 10753 5.1% 9746 -7.6%

美大 8697 -4.0% 9159 -8.1%

帅丰 9748 0.9% 8075 -30.9%

份额 本月份额 同比变动（pcts） 本月份额 同比变动（pcts）

火星人 19.6% -3.7 27.3% 0.5

亿田 21.4% 5.9 3.3% 0.8

美大 6.3% 2.4 19.2% 4.9

帅丰 5.2% -2.2 0.4% 0.3

线上 线下
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四、小家电：整体表现平淡，扫地机器人均价提振明显 

小家电线上/线下表现平淡。据奥维云网，8月电饭煲/破壁机/清洁电器/扫地机

器人线上销额分别同比-8.8%/-0.2%/-5.1%/-4.4%，8月线上/线下各类小家电销

量同比表现平淡。 

清洁电器线上/线下均价持续提升。8 月清洁电器线上/线下销额同比分别

-5.1%/-16.3%。拆分量价来看，8月清洁电器线上量同比-21.2%，价同比+20.4%，

线下量同比-29.8%，价同比+19.1%；线上/线下均价都呈现双位数增长，线上科

沃斯/石头均价分别同比+48.0%/+39.9%，线下科沃斯/石头均价分别同比

+56.1%/+31.6%。 

扫地机器人整体均价明显提振，石头份额增长良好。扫地机器人线上/线下销额

同比分别-4.4%/+32.8%。线上/线下市场均价分别同比+40.9%/+48.5%，均价提

振明显。线上科沃斯/石头均价分别同比+50.0%/+43.0%,线下科沃斯/石头均价

分别同比+56.6%/+32.7%。石头线上/线下份额同比增加+7.4pct/+1.5pct，市占

率增长良好。 

图表 11：2022 年 8月小家电家电线上线下零售情况 

 

来源：奥维云网、中泰证券研究所 

 

图表 12：2022年 8月清洁电器重点品牌份额、均价表现 

 
来源：奥维云网、中泰证券研究所 
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图表 13：2022年 8月扫地机器人重点品牌份额、均价表现 

 

来源：奥维云网、中泰证券研究所 

 

五、原材料价格情况 

2022 年 8月，家电行业重要原材料铜、铝、塑料、钢材的价格表现具体来看：  

2022年 8月 31日，SHFE铜、铝现货结算价分别为 61,940和 18,345元/吨，同比

 -11.7%和-14.0%。 

2022年 8月 31日，中塑城价格指数为 880.09，同比约-15.8%。 

2022年 8月 26日，钢材综合价格指数为 114，同比约-24.3%。 

图表 14：SHFE铜价格走势  图表 15：SHFE铝价格走势 

 

 

 

来源：Wind、中泰证券研究所  来源：Wind、中泰证券研究所 

 

 

 

线下

额 销售额（百万元） 8月YOY 销售额（百万元） 8月YOY

整体市场 531 -4.4% 15.9 32.8%

量 销量（万台） 8月YOY 销量（万台） 8月YOY

整体市场 17.7 -32.2% 0.4 -11.5%

价 均价（元） 8月YOY 均价（元） 8月YOY

整体市场 3008 40.9% 4163 48.5%

科沃斯 3539 50.0% 4621 56.6%

石头 3977 43.0% 4276 32.7%

份额 本月份额 同比变动（pcts） 本月份额 同比变动（pcts）

科沃斯 40.6% 0.1 85.6% -1.8

石头 17.6% 7.4 1.67% 1.5

线上
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图表 16：钢材综合价格指数走势  图表 17：中国塑料城价格指数走势 

 

 

 

来源：Wind、中泰证券研究所  来源：Wind、中泰证券研究所 

 

六、北上资金持股情况 

龙头北上资金持股占比小幅提升。截至 2022年 8月 31日，北上资金对格力电器、

美的集团、海尔智家持股情况分别为 10.2%、18.5%、10.2%，较上月同期分别

+0.2pct、-0.1pct、-0.5pct。 

图表 18：重点公司北上资金持股占流通 A股比（%） 

 

来源：Wind、中泰证券研究所 
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七、投资建议 

我们建议关注板块两个投资主线&具体标的： 

1、景气逻辑--投影仪+供应链+扫地机 

投影仪：推荐 2C2 车均有看点，Q3 环比改善的【光峰科技】+龙一稳扎稳打【极

米科技】； 

供应链：电动车产销反弹+政策倾斜+新技术支撑热管理景气。推荐盈利拐点汽零

加速【盾安环境】+热泵集成等新拓高增【三花智控】，关注整合三电【海信家电】，

电机类等【德昌股份】【东方电热】； 

扫地机：关注龙头回调后的长期价值【科沃斯】【石头科技】。 

2、反转逻辑--厨小电+后周期 

厨小电：格局优化后盈利修复，提价第一波+降本第二波。推荐龙头【苏泊尔】【九

阳股份】； 

后周期：收入盈利双拐点，白厨电直接受益地产好转及大宗下行。推荐看集成灶

龙头【亿田智能】【火星人】+稳健标的【美的】【海尔】【老板】。 

图表 19：重点公司盈利预测表 

 
来源：Wind、中泰证券研究所（股价为 2022/9/23收盘价） 

 

风险提示 

大宗价格上行 

终端需求不及预期 

行业竞争加剧 

第三方数据失真：报告中部分数据信息援引自第三方机构，原始数据的来源、真

实性和准确性存在一定的可信性风险，且所引用第三方数据仅作为某一特定渠道

景气度参考，不能反映行业整体情况。报告中相关公司信息为中泰研究所依托公
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开信息、第三方数据库测算所得，可能同现实情况存在偏差。 

第三方数据不能完全反映行业情况 

行业空间测算偏差。本报告涉及的测算部分基于主观假设、逻辑，存在测算失

真风险，也不排除存在其他影响因素导致测算存在偏差。 

研究报告使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险等 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转

让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合指数为基准

（另有说明的除外）。 
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