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行业涨跌幅比较  

    

%  1M 3M 12M 

家用电器 -4.20 -9.76 -5.16 

沪深 300 -2.05 -5.40 -15.08 
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相关报告 
 

1 家用电器行业 2024 年 6 月报：家电内外销市

场并重，寻找相对稳定性标的 2024-06-21 

2 家用电器行业 2024 年 4 月报：以旧换新方案

落地，催化家电需求释放 2024-04-26    

重点股票  
2023A 2024E 2025E 

评级  
EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  

 

海尔智家 1.76 15.56 1.93 14.19 2.13 12.86 买入  

美的集团 4.93 12.75 5.38 11.69 5.94 10.58 买入  

格力电器 5.22 7.63 5.56 7.16 5.97 6.67 买入  

海信家电 2.08 13.85 2.38 12.09 2.72 10.60 买入  
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 事件：7 月 25 日，国家发展改革委、财政部印发《关于加力支持大规

模设备更新和消费品以旧换新的若干措施》，统筹安排 3000 亿元左右

超长期特别国债资金，加力支持大规模设备更新和消费品以旧换新。

其中，1500 亿元左右超长期特别国债资金将用于落实家电产品以旧换

新在内的六条支持政策。  

 家电补贴范围新增烟灶类厨电，补贴力度超预期。 1）补贴范围明确

了对 2 级及以上能效或水效标准的冰箱、洗衣机、电视、空调、电脑、

热水器、家用灶具、吸油烟机 8 大类家电产品给予以旧换新补贴，首

次将烟灶纳入补贴范围；另外，强调了对旧房装修、厨卫等局部改造、

居家适老化改造所用物品和材料购置的支持，促进智能家居消费。2）

此次的补贴标准为产品销售价格的 15%，对购买 1 级及以上能效或水

效标准的产品，额外再给予产品销售价格 5%的补贴，单件产品补贴

上限为 2000 元，超过 08 年家电下乡期间按产品销售价格给予 13%的

补贴力度。3）家电补贴总额尚未明确，其中 1500 亿特别国债将分配

给其中的六条所列政策里，预计分配给家电的补贴总额为 300 亿左右。 

 补贴政策刺激下，能效要求再提高，促进产品结构升级和存量市场更

新：根据奥维云网数据，2024Q1 家电线下市场，冰箱一级能效产品销

量份额近 80%，同比+6pct；空调一级能效产品销量份额达到 90%，同

比+3pct；洗衣机一级能效产品销量份额超过 50%。本次补贴政策下，

更高的能效补贴享受更多优惠，以及对于水电涨价预期下，消费者对

能效要求更高，将有利于家电产品结构升级和存量更新换代。 

 投资建议：我们预计以 300 亿的补贴总额对应 15%的补贴力度，将有

望拉动近 2000 亿的销售总额，对于 2023 年家电 8700 亿的社零规模来

说，拉动效果约达到 23%，将有效提振家电内需。建议关注家电龙头

公司海尔智家、美的集团、格力电器和海信家电，以及厨卫空间和适

老改造需求提升下，烟灶、智能水槽和智能马桶等产品需求相应增加，

建议关注老板电器、华帝股份和亿田智能。 

 风险提示：政策补贴总规模不及预期，原材料价格波动。 
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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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