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近 52 周交易数据 
行业指数涨跌幅      17.36% 
行业指数最高涨幅    26.51% 
行业指数最大跌幅    17.79% 
 
行业基本数据 
A 股流通市值（亿元）2427.59 
总市值（亿元）      3397.76 
 
 
行业指数与沪深 300 指数表现 

——行业收入增幅逐季趋稳 竞争力带来超预期 

投资要点： 

 前三季度全行业收入同比增长 38.62% 增幅逐季度趋稳 子行业中，洗衣

机和空调现收入同比增长幅较大，分别为 82.37%、46.63%，洗衣机收入

增长主要在于相关上市公司市场份额的较快上升、滚筒洗衣机销售占比提

高提升整体收入；空调第三季度实现收入增长 68.39%，超出预期，7-9
月空调出货量表现良好。收入同比增幅较小的是彩电，除基数原因之外，

外资品牌低价冲击彩电市场，抢夺国内品牌市场份额，以及上游面板价格

出现持续下跌使得国内彩电厂商被迫降价跟进，影响了整体收入水平增

长。 

 销售净利率提高 0.02%  盈利能力稳定 与收入同比增长相对应，前三季

度全行业净利润同比增长 46.77%。行业在 2009 年前三季度综合毛利率

达到近几年高点，2010 前三季度为 18.3%，较去年同期降低 3.23%，除

上游原材料价格上升之外，新旧产品的快速更替使库存加速消化、行业竞

争引起的产品价格下跌也是综合毛利率下降的原因，同时小天鹅 A 销售

渠道整合导致综合毛利率下降在全行业统计上也会有所影响；而从行业销

售净利率来看，同比提高了 0.02 个百分点，盈利能力维持稳定。 
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 期间费用率降低 1.71% 主要是营业费用率降低 前三季度全行业营业费

用率降低 1.08%，管理费用率降低 0.52%，由于上年同期上市公司加大

了终端投入，产品结构调整以及家电下乡、以旧换新、高效节能补贴等政

策支持的早期，在渠道建设投入也较大，深化了原有的销售渠道，继续拓

展三四级市场，而 2010 年的费用投入强度相对上年较小。  

 
相关报告 
 
 
 
 
 
 
 
 

 公司收入及利润增长情况 选取的 24 家公司均实现收入同比增长，四川

湖山和小天鹅 A 增幅较大分别为 618.25%和 91.18%。四川湖山主要是期

内完成了资产重组，九洲集团下属数字电视产业集中到上市公司，重组完

成后公司盈利能力、整体业务和利润规模大幅提高。小天鹅 A 主要是期

内市场渠道优化整合效果明显、市场份额提升明显，产品结构进一步改善。

排除去年同期负增长公司以外，扣除非经常性损益净利润同比增长为小天

鹅 A，增长 105.22%，其次为美菱电器、美的电器、三花股份、海信电

器、苏泊尔、格力电器和合肥三洋。 

 投资建议：行业收入增幅逐季趋稳，长期来看行业仍然受到更新需求、农

村保有量的提高、出口市场增长以及新一轮行业竞争导致的集中度再提高

等因素支撑而实现稳定增长，上下游议价能力、竞争力较强的公司更能受

益行业的稳定增长，推荐投资组合为格力电器、美的电器、海信电器和合

肥三洋。 
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1、收入增幅逐季趋稳 盈利能力稳定 

1.1、前三季度收入同比增长 38.62% 增幅逐季趋稳 

从家电行业整体收入情况来看，前三季度收入同比增加 38.62%。子行

业中，洗衣机和空调前三季度实现收入同比增长幅度最大，增幅分别为

82.37%和 46.63%，其中洗衣机收入同比增长主要在于相关上市公司市场份

额的较快上升、滚筒洗衣机销售占比提高提升整体收入等方面；而空调第三

季度实现的收入增幅是超预期的，7-9 月份表现良好，主要受到高温天气的

影响，同时经历了 2010 年冷年的炎热夏季，空调渠道库存消耗迅速，大部

分空调采购商补货积极，在出口市场方面，亚非拉等部分国家空调市场随着

经济较快增长进入了较快增长期。 

收入同比增长幅度最小的是彩电，除了基数原因之外，外资品牌低价冲

击彩电市场，抢夺国内品牌市场份额，以及上游面板价格出现持续下跌使得

国内彩电厂商被迫降价跟进，影响了整体收入水平增长。 
 
表 1、家电行业及子行业收入季度累计情况：收入同比有所下降 

% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1-Q3

家用电器 17.39 13.99 -1.41 38.62

冰箱 30.96 11.18 -0.49 39.18

空调 45 18.79 -6.55 46.63

洗衣机 17.56 -7.7 1.77 82.37

小家电 14.8 53.42 -1.26 34.3

彩电 -6.55 6.86 5.89 23.86  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
图 1、LCD 电视出口                              图 2、LCD 电视内销 
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数据来源：产业在线、第一创业研究所 

 
从单季度数据来看，全行业第一季度收入同比增长幅度最大为 54.63%，

第二季度和第三季度收入分别同比增长 45.39%、40.75%，从收入增幅来看

是逐季收窄，主要是基数原因影响。 
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其中，除彩电以外，各子行业第三季度收入同比增幅都达到了 30%以

上，小家电同比增长 34.86%，属于表现较为稳定的品种。而白电增长情况

较好，其中空调第三季度更是超出预期。 
 

表 2、家电行业及子行业单季度收入情况：收入同比增幅逐季收窄 

单位：% 2008Q1 2009Q1 2010Q1 2008Q2 2009Q2 2010Q2 2008Q3 2009Q3 2010Q3

家用电器 30.09 -17.34 54.63 9.47 -2.75 45.39 10.67 19.86 40.75

冰箱 31.56 -21.75 73.2 7.82 -3.78 79.13 0.24 29.15 52.68

空调 56.01 -21.67 58.03 11.37 -7.71 48.85 10.87 20.1 68.39

洗衣机 -15.35 0.35 76.32 0.22 -13.54 101.67 -7.31 21.36 71.54

小家电 59.64 -1.11 29.49 55.57 3.52 36.82 53.23 -5.13 34.86

彩电 7.07 -13.59 50.06 4.52 6.66 22.09 9.33 22.96 8.45  

数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
 
 
 

1.2、净利润同比增长 46.77% 第一季度同比增速达到高点 

与收入同比增长相对应，前三季度家电全行业实现归属于母公司净利润

同比增长 46.77%。其中洗衣机行业归属母公司净利润同比增幅最大，主要

是相关上市公司主营收入增幅较大。彩电行业归属母公司净利润同比增长幅

度为 54.94%，去年同期增幅最小为 -2.79%。小家电净利润同比增长

47.37%，去年同期增幅较小为 16.38%。空调和冰箱同比增幅分别为

46.88%、46.14%。 
 
表 3、行业及子行业净利润增长情况 
单位：% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1-Q3

家用电器 245.64 34.32 33.27 46.77

冰箱 216.63 -3.42 198.53 46.14

空调 75.81 40.74 35.08 46.88

洗衣机 273 -20.4 49.54 63.62

小家电 37.09 79.91 16.38 47.37

彩电 220.66 14.8 -2.79 54.94  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
 

从单季度数据来看，全行业 2010 年第一季度、第二季度和第三季度净

利润同比增长率分别为 94.64%、28.97%、54.89%，去年同期第一季度净

利润同比负增长，随后转正。子行业中小家电和空调第三季度实现净利润同

比增长幅度最大分别为 91.17%、62.39%，因为空调净利润规模在家电行业

中占比较大，使第三季度全行业净利润仍然实现了较好增长。 
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表 4、行业及子行业单季度净利润同比增长情况 

% 2008Q1 2009Q1 2010Q1 2008Q2 2009Q2 2010Q2 2008Q3 2009Q3 2010Q3

家用电器 103.8 -26.96 94.64 41.83 57.85 28.97 8.01 80.25 54.89

冰箱 -19.02 -221.94 752.77 56.25 72.58 47.57 -309.16 737.43 -5.53

空调 75.75 -0.67 96.49 56.76 32.3 22.73 28 84.29 62.39

洗衣机 78.72 42.97 64.4 35.13 32.93 111.35 -57.7 71.09 29.75

小家电 90.46 11.86 29.92 104.83 36.72 11.96 73.41 4.25 91.17

彩电 235.8 -72.76 68.31 -1289.6 197.73 55.19 -23.81 18.49 46.06  

数据来源：公司公告、第一创业研究所 

备注：2009 年第三季度冰箱子行业净利润统计中包含了美菱电器期内的非经常性损益 

 
 
 
 

1.3、销售净利率提高 0.02% 盈利能力维持稳定 

家用电器全行业在 2009 年前三季度综合毛利率达到了近几年的高点，

主要是去年同期新产品的推陈出新在加速、原材料价格同比下降、以及行业

内上市公司的配套能力增强使综合毛利率同比得到明显提高。2010 年前三

季度实现综合毛利率为 18.3%，较去年同期降低 3.23%。除了上游原材料

价格上升之外，新旧产品的快速更替使库存加速消化、行业竞争引起的产品

价格下跌也是综合毛利率下降的原因，同时小天鹅 A 销售渠道整合导致综

合毛利率下降在全行业统计上也会有所影响 

各子行业综合毛利率的变化情况：冰箱降低 2.35%、空调降低 4.51%、

洗衣机降低 8.21%、小家电降低 2.04%、彩电降低 2.43%，洗衣机降低幅

度较大与上市公司小天鹅 A 渠道整合相关。 
 
表 5、行业及子行业销售毛利率情况 

% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1-Q3 同比

家用电器 16.87 18.53 21.53 18.3 -3.23

冰箱 12.77 16.54 20.14 17.79 -2.35

空调 18.98 19.86 24.54 20.03 -4.51

洗衣机 21.33 21.76 28.51 20.3 -8.21

小家电 24.12 27.57 32.13 30.09 -2.04

彩电 14.72 16.06 16.72 14.29 -2.43  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

备注：洗衣机毛利率下降幅度较大与小天鹅 A 渠道整合相关 

 
 
 

从单季度综合毛利率来看，全行业前三季度毛利率分别为 18.72%、

17.93%、18.34%，子行业中冰箱和空调在第三季度出现了环比升高。 
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表 6、行业及子行业单季度综合毛利率情况 
% 2008Q1 2008Q2 2008Q3 2008Q4 2009Q1 2009Q2 2009Q3 2009Q4 2010Q1 2010Q2 2010Q3

家用电器 18.59 19.15 17.72 20.1 20.72 22.42 21.34 20.61 18.72 17.93 18.34

冰箱 15.15 18.1 15.87 14.11 18.64 20.15 21.36 21.58 16.38 18.13 18.54

空调 19.87 20.61 18.71 22.27 22.82 25.51 24.58 22.33 21.13 18.91 20.37

洗衣机 26.04 20.46 18.69 26.81 25.26 29.57 30.52 30.25 21.7 20.16 19.16

小家电 28.07 27.79 27.03 30.9 32.9 33.25 30.52 30.7 29.39 32.76 28.28

彩电 16.46 15.78 15.94 17.25 16.87 16.7 16.74 17.31 14.96 14.02 13.93  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
前三季度行业销售净利率维持稳定，同比提高了 0.02 个百分点。分子

行业来看，冰箱同比提高了 0.03%，小家电同比提高了 0.43%；空调、洗

衣机和彩电分别同比降低了 0.15%、0.4%、0.21%。 
 
表 7、行业及子行业销售净利率情况 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1-Q3 同比

家用电器 2.37 2.95 4.03 4.05 0.02

冰箱 1.15 1.23 3.32 3.35 0.03

空调 3.43 4.19 5.79 5.64 -0.15

洗衣机 5.67 4.77 6.88 6.48 -0.4

小家电 6.33 7.73 8.69 9.12 0.43

彩电 0.81 0.94 1.3 1.09 -0.21  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
从单季度变化情况来看，全行业销售净利率在第二季度环比提升了0.72

个百分点，其后维持稳定。其中空调和小家电的销售净利率在第三季度分别

环比提升 0.26%、4.21%。冰箱、洗衣机和彩电环比降低 1.27%、0.71%、

0.17%。 
 

表 8、行业及子行业单季度销售净利率情况 

% 2008Q1 2008Q2 2008Q3 2008Q4 2009Q1 2009Q2 2009Q3 2009Q4 2010Q1 2010Q2 2010Q3

家用电器 3.15 3.1 2.57 -1.83 2.62 5.03 4.07 4.44 3.54 4.26 4.24

冰箱 1.08 2.71 -0.76 -9.61 -0.79 4.91 4.5 2.65 2.89 4.06 2.79

空调 3.18 5.18 4.05 3.05 3.9 7.01 5.85 5.57 5.03 5.73 5.99

洗衣机 5.14 4.08 5.19 -4.72 6.49 6.36 7.66 6.34 6.85 6.67 5.96

小家电 6.35 8.21 8.33 5.09 7.22 9.77 8.68 9.13 6.66 7.75 11.96

彩电 3.18 -1.18 0.76 -6.34 0.91 1.32 1.53 3.19 1.41 1.04 0.87  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 
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1.4、行业期间费用率降低 1.71% 主要是营业费用率降低  

2010 年前三季度家电行业整体期间费用率较上年同期减少了 1.71%，

其中小家电期间费用率最高达 20.28%。 

从各子行业期间费用率变化情况来看，冰箱同比降低 1.19%、空调同比

降低 1.87%、洗衣机同比降低 7.31%、小家电同比降低 1.33%，彩电同比

降低 1.59%，其中洗衣机同比降低幅度较大主要是上市公司小天鹅 A 渠道

整合导致。 

行业及各子行业期间费用率的降低主要还是营业费用率和管理费用率

的降低，由于上年同期上市公司加大了终端的投入，产品结构发生变化的早

期，渠道建设投入也较大，在家电下乡、以旧换新、高效节能补贴等一系列

政策实施的初期，上市公司深化了原有的销售渠道，继续拓展三四级市场，

利用政策机遇扩大产品在城镇市场的销售，而 2010 年的费用投入强度相对

上年较小。 
 
表 9、行业及子行业期间费用率 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1-Q3

家用电器 14.97 15.01 16.85 15.14

冰箱 14.31 15.08 16.89 15.7

空调 14.8 14.57 17.75 15.88

洗衣机 18.6 16.34 20.2 12.89

小家电 17.66 18.26 21.61 20.28

彩电 14.99 15.3 15.06 13.47  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 
 

从单季度数据情况来看，在 2008 第四季度期间费用率达到最高后，逐

年下降，2008 年第四季度期间费用率达到最高是因为当期的管理费用率出

现了较大变化。  
 

表 10、行业及子行业单季度期间费用率情况 
% 2008Q1 2008Q2 2008Q3 2008Q4 2009Q1 2009Q2 2009Q3 2009Q4 2010Q1 2010Q2 2010Q3

家用电器 15.25 14.97 14.82 19.08 17.15 16.5 16.96 16.44 15.74 14.07 15.75

冰箱 14.34 14.92 16.15 24.14 18.96 15.33 17.14 19.91 14.29 15.43 17.19

空调 14.85 14.33 14.49 20.01 17.51 17.18 18.65 17.45 17.2 13.91 16.95

洗衣机 20.35 15.7 12.77 30.96 18.65 19.71 22.01 20.31 14.15 11.8 12.8

小家电 20.14 17.82 17.28 23.83 23.25 22.29 19.92 21.76 20.63 22.74 18.05

彩电 15.34 15.75 14.85 16.6 15.6 14.99 14.77 14.18 13.82 13 13.58  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
前三季度行业营业费用率同比提高了 1.08%，是期间费用率同比降低的

主因，其中小家电、空调和冰箱的营业费用率较高，分别达到 14.12%、

11.99%、11.76%。 

各子行业营业费用率变化情况：冰箱同比降低 0.1%、空调同比降低
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1.31%、洗衣机同比降低 7.42%、小家电同比降低 0.44%、彩电同比降低

1.03%。 
 
表 11、行业及子行业营业费用率情况 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1-Q3

家用电器 10.83 10.4 12.21 11.13

冰箱 8.74 9.17 11.6 11.76

空调 11.69 10.58 13.3 11.99

洗衣机 13.49 11.79 16.49 9.07

小家电 10.61 11.93 14.56 14.12

彩电 10.4 10.47 10.75 9.72  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 
 

前三季度单季度数据来看，除小家电以外其他子行业第三季度营业费用

率环比均有所提高。 
 

表 12、行业及子行业单季度营业费用率情况 
% 2008Q1 2008Q2 2008Q3 2008Q4 2009Q1 2009Q2 2009Q3 2009Q4 2010Q1 2010Q2 2010Q3

家用电器 10.23 10.88 10.05 12.03 11.64 12.27 12.57 11.46 11.46 10.03 11.99

冰箱 8.51 9.65 9.24 11.89 11.82 10.7 12.42 12.42 9.8 11.77 13.35

空调 10.21 11.26 10 12.15 12.3 13.44 13.94 12.27 13.2 9.99 13.18

洗衣机 15.35 11.77 7.98 23.02 14.28 16.34 18.59 14.56 9.88 8.47 8.92

小家电 12.89 10.86 12.1 16.87 15.86 14.88 13.52 16.13 14.1 16.92 11.96

彩电 10.34 10.71 10.38 11.12 10.42 10.63 11.05 10.06 9.69 8.98 10.38  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
前三季度行业管理费用率同比降低 0.52 个百分点，管理费用率的降低

主要是新产品开发费用投入力度交去年有所降低。各子行业管理费用率变化

最大的是小家电，降低 1.14%。其次为冰箱，降低 0.87%。 
 
表 13、行业及子行业管理费用率情况 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1-Q3

家用电器 3.49 3.77 4.27 3.75

冰箱 4.13 4.21 4.26 3.39

空调 2.85 3.39 4.23 3.75

洗衣机 4.69 3.78 3.71 3.54

小家电 6.11 6.02 6.91 5.77

彩电 3.71 3.84 3.91 3.45  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 
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表 14、行业及子行业单季度管理费用率情况 
% 2008Q1 2008Q2 2008Q3 2008Q4 2009Q1 2009Q2 2009Q3 2009Q4 2010Q1 2010Q2 2010Q3

家用电器 4.08 3.41 3.87 6.49 4.77 4.05 4.12 4.81 4.01 3.69 3.6

冰箱 4.24 3.71 4.89 9.04 5.43 3.78 3.96 6.58 3.65 3.03 3.63

空调 3.98 2.6 3.82 7.3 4.79 3.56 4.59 5.37 4.22 3.64 3.51

洗衣机 4.15 2.82 4.51 9.8 4.44 3.29 3.41 5.8 4.34 2.85 3.49

小家电 6.31 6.7 5.27 6.56 6.91 7.79 6.07 5.69 6.14 5.61 5.55

彩电 3.86 4.27 3.43 5.19 4.24 4.32 3.4 3.71 3.39 3.67 3.32  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
前三季度行业财务费用率同比降低 0.11 个百分点，其中洗衣机、小家

电同比提高，主要是出口量同比增加、期内人民币升值幅度加大导致汇兑损

失增加。 
 
表 15、行业及子行业财务费用率情况 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1-Q3

家用电器 0.65 0.84 0.37 0.26

冰箱 1.44 1.7 1.03 0.55

空调 0.26 0.6 0.22 0.14

洗衣机 0.42 0.77 0 0.28

小家电 0.94 0.31 0.14 0.39

彩电 0.88 0.99 0.4 0.3  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
表 16、行业及子行业单季度财务费用率情况 
% 2008Q1 2008Q2 2008Q3 2008Q4 2009Q1 2009Q2 2009Q3 2009Q4 2010Q1 2010Q2 2010Q3

家用电器 0.94 0.68 0.9 0.56 0.74 0.18 0.27 0.17 0.27 0.35 0.16

冰箱 1.59 1.56 2.02 3.21 1.71 0.85 0.76 0.91 0.84 0.63 0.21

空调 0.66 0.47 0.67 0.56 0.42 0.18 0.12 -0.19 -0.22 0.28 0.26

洗衣机 0.85 1.11 0.28 -1.86 -0.07 0.08 0.01 -0.05 -0.07 0.48 0.39

小家电 0.94 0.26 -0.09 0.4 0.48 -0.38 0.33 -0.06 0.39 0.21 0.54

彩电 1.14 0.77 1.04 0.29 0.94 0.04 0.32 0.41 0.74 0.35 -0.12  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 
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2、公司情况 

前三季度行业内上市公司均实现收入同比增长，其中四川湖山前三季度

营业收入同比增幅最大为 618.25%，主要是期内公司完成了资产重组，之

前公司主要从事 EMS 和卫星高频头两项业务，重组完成后，九洲集团下属

数字电视产业集中到公司，公司形成了以 EMS、数字有线电视产品、卫星

电视接收系统、卫星电视直播接受系统、HFC 宽带网络产品为核心的产业

布局，主营业务更加突出。同时重组完成后，公司盈利能力得到较大提升，

整体业务规模和利润规模大幅提高。 

其次，小天鹅 A 前三季度营业收入同比增长 91.18%，期内公司持续推

进分销网络深耕、市场渠道优化整合效果明显、市场份额得到较大提高；同

时产品结构进一步改善，高端产品销售占比提升。 

从单季度数据来看，第一季度实现营业收入同比减少的公司为九阳股

份，第二季度均实现增长，第三季度实现营业收入同比减少的公司为 ST 厦

华和 TCL 集团。 
 

表 17、公司前三季度营业收入增长情况 

% 2010Q1-Q3 2010Q1 2010Q2 2010Q3 2009Q1-Q3 2009Q1 2009Q2 2009Q3

四川湖山 618.25 119.01 1565.05 492.34 -54.28 -37.73 -53.86 -64.38

小天鹅A 91.18 70.63 112.42 91.47 -14.79 -14.40 -27.84 1.55

盾安环境 68.63 68.21 67.74 70.17 -24.90 -35.15 -29.44 -2.44

合肥三洋 62.62 90.12 74.68 33.33 80.37 72.14 72.11 93.92

美的电器 60.31 76.12 46.07 68.60 -4.51 -29.44 3.20 16.18

海立股份 55.93 83.26 52.18 35.52 -22.95 -42.74 -27.86 29.66

德豪润达 53.82 54.19 56.29 51.85 -35.42 -41.84 -23.66 -38.76

三花股份 48.59 63.78 43.78 43.40 -24.61 -54.48 -22.55 28.61

苏泊尔 43.97 44.63 50.64 38.34 4.83 2.73 -0.77 11.66

格力电器 43.97 12.47 35.05 80.11 -12.64 -16.15 -22.72 5.38

爱仕达 42.86 55.32 42.70 32.56

澳柯玛 40.09 46.77 35.33 40.25 25.04 11.01 33.87 27.83

华意压缩 39.56 78.78 40.64 9.42 2.93 -15.34 -4.40 35.05

深康佳A 38.29 63.40 43.45 17.84 -0.01 -15.14 0.68 13.15

ST科龙 37.72 56.75 34.26 33.08 -0.11 -22.12 -3.89 29.98

四川长虹 34.84 45.65 35.60 26.45 1.25 -14.76 1.21 17.03

青岛海尔 33.25 45.05 35.26 22.91 2.36 -17.43 -8.08 41.19

美菱电器 31.56 57.55 21.79 25.52 10.00 -8.93 11.19 24.61

伊立浦 28.05 41.03 11.45 32.59 -20.99 -16.91 -27.50 -18.14

华帝股份 24.26 76.15 15.95 6.21 -7.99 -31.80 -7.26 10.33

九阳股份 18.85 -12.15 28.21 34.46 23.04 37.27 33.49 5.61

TCL集团 18.02 54.26 14.74 -0.82 5.84 -13.26 1.72 25.95

海信电器 17.57 51.06 7.71 3.91 30.47 -6.05 58.71 47.27

ST厦华 9.56 47.57 18.59 -14.26 6.04 -29.07 7.26 34.71  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 
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前三季度从扣除非经常性损益后归属于母公司净利润的增长情况来看，

排除去年同期负增长的公司以外，净利润同比增长最大的为小天鹅 A，为

105.22%，其次为美菱电器、美的电器、三花股份和海信电器。 

    实现每股收益较大的公司为青岛海尔、格力电器、三花股份、美的电器、

美菱电器、德豪润达、海信电器、合肥三洋、九阳股份。 
 
表 18、公司前三季度净利润增长情况 

%

2010Q1-Q3归属

母公司股东的净
 利润同比增长

2010Q1-Q3扣除

非经常性损益后

归属母公司净利

润同比增长

EPS

2009Q1-Q3归属
母公司股东的净

利润同比增长

2009Q1-Q3扣除
非经常性损益后

归属母公司净利

润同比增长

EPS

海立股份 101.85 2221.74 0.14 -31.43 -106.93 0.08

华帝股份 1302.82 1452.55 0.24 -63.43 -64.23 0.02

四川湖山 1259.07 748.72 0.14 -156.49 -180.06 -0.02

四川长虹 12.63 234.04 0.03 -29.29 -106.48 0.04

伊立浦 127.86 123.82 0.05 -326.59 -420.46 -0.18

小天鹅A 92.37 105.22 0.48 19.64 10.32 0.25

美菱电器 59.35 99.21 0.72 859.04 367.07 0.44

美的电器 75.29 70.40 0.87 26.00 20.91 0.75

三花股份 52.12 66.72 0.91 -19.56 129.20 0.60

海信电器 47.98 60.50 0.65 121.30 187.55 0.63

ST科龙 75.25 55.05 0.35 264.57 1672.89 0.18

苏泊尔 41.52 46.73 0.50 32.32 28.43 0.46

格力电器 45.09 41.22 1.03 41.97 33.84 1.06

合肥三洋 38.42 38.26 0.64 91.48 80.92 0.47

盾安环境 17.95 22.42 0.43 -2.90 -6.37 0.43

青岛海尔 50.34 20.40 1.20 28.72 19.47 0.72

九阳股份 -1.33 2.22 0.61 18.09 13.10 0.93

澳柯玛 21.70 -5.76 0.13 1083.11 277.57 0.11

德豪润达 643.20 -13.86 0.69 215.18 198.81 0.09

华意压缩 -52.71 -53.83 0.11 92.14 100.36 0.24

深康佳A -42.63 -53.91 0.05 -43.25 -53.17 0.09

ST春兰 -445.97 -113.86 -0.54 176.60 -23.97 0.16

TCL集团 27.43 -641.46 0.06 -67.39 -52.32 0.06

爱仕达 -7.14 0.25  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
 
 

前三季度综合毛利率最高的为九阳股份（37.06%），其次是合肥三洋

（33.25%）、华帝股份（33.10%）、苏泊尔（28.35%）、爱仕达（27.90%）、

三花股份（26.55%），综合毛利率均达到 25%以上。 

从综合毛利率的变化来看，较去年同期降低较大的公司有：合肥三洋

（-7.92%）、小天鹅 A（-7.48%）、美的电器（-6.16%）、澳柯玛（-5.92%）、

美菱电器（-5.12%）、格力电器（-5.06%）、海信电器（-4.10%）、综合毛利

率同比降低在 4%以上。 
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从单季度毛利率环比变化来看，格力电器和海信电器第三季度较第二季

度毛利率提升较大，分别提高 3.86 和 3.5 个百分点。其中格力电器毛利率

环比提高主要在于在前期库存消化之后高能效产品销量占比提高和规模效

应、产品提价等因素。 

期内上市公司毛利率同比降低主要来自于原材料价格同比上升，同时新

旧产品更替加速使前期库存消化面临更激烈的行业竞争，从而导致盈利水平

下降。 
 

表 19、公司前三季度综合毛利率及变化情况 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1 2010Q2 2010Q3 2010Q1-Q3 同比

九阳股份 38.16 39.39 33.83 38.90 36.98 37.06 -2.33

合肥三洋 45.81 37.01 41.17 33.36 35.40 31.15 33.25 -7.92

华帝股份 28.51 32.41 34.26 32.60 34.31 32.29 33.10 -1.16

苏泊尔 26.42 26.98 31.43 29.53 28.16 27.38 28.35 -3.09

爱仕达 29.33 27.60 26.79 27.90 N/A

三花股份 17.28 20.51 24.05 27.39 27.42 24.99 26.55 2.50

青岛海尔 19.82 22.47 27.12 27.75 24.82 22.58 24.90 -2.22

美菱电器 14.59 21.92 29.60 25.71 23.85 24.15 24.48 -5.12

德豪润达 16.87 13.42 19.00 22.09 33.38 15.51 22.88 3.87

盾安环境 29.55 18.59 22.83 17.99 22.30 21.61 20.84 -1.99

格力电器 18.56 18.89 25.19 21.40 16.27 20.13 20.13 -5.06

澳柯玛 17.62 19.48 24.80 18.75 19.92 17.94 18.88 -5.92

ST科龙 12.27 15.90 19.31 13.33 18.01 19.21 17.50 -1.81

伊立浦 17.73 11.89 15.41 14.84 17.61 16.32 4.43

美的电器 18.48 19.28 22.24 15.35 18.50 13.57 16.08 -6.16

海信电器 15.92 17.22 20.11 16.83 13.56 17.06 16.01 -4.10

深康佳A 18.77 18.74 18.54 14.88 16.47 15.19 15.46 -3.08

小天鹅A 18.91 18.55 22.87 16.34 15.17 14.80 15.39 -7.48

四川长虹 13.84 17.26 17.16 16.08 15.02 14.28 15.07 -2.10

海立股份 11.46 14.18 11.81 14.18 14.01 12.36 13.62 1.81

TCL集团 15.35 15.41 15.28 13.98 13.08 12.08 13.02 -2.27

华意压缩 10.86 12.57 14.24 9.95 11.59 11.66 11.04 -3.20

ST春兰 21.13 8.66 20.70 6.95 7.38 13.45 10.73 -9.97

四川湖山 3.95 4.64 7.77 2.78 11.80 8.54 9.76 1.99  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
 
 

从销售净利率来看，前三季度销售净利率最高的为九阳股份（13.19%），

其次为三花股份（13.15%）、德豪润达(12.48%)、合肥三洋（10.13%）、盾

安环境（7.68%）、苏泊尔（7.51%）、格力电器(6.58%)、美的电器（5.9%）、

小天鹅 A（5.1%），销售净利率均在 5%以上。 
 
 
 
 
 

 

请务必阅读正文后免责条款部分 11



第一创业证券有限责任公司 

First Capital Securit ies Corporation Limited                                研究报告  

表 20、公司前三季度销售净利率及变化情况 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1 2010Q2 2010Q3 2010Q1-Q3 同比

九阳股份 17.02 16.58 10.02 14.17 13.91 13.19 -3.39

三花股份 5.90 9.19 12.77 14.27 13.20 12.24 13.15 0.39

德豪润达 0.47 0.36 1.55 2.99 2.32 24.92 12.48 10.92

合肥三洋 10.66 11.22 11.91 10.65 12.05 7.82 10.13 -1.77

盾安环境 6.70 8.34 11.22 7.14 9.54 5.84 7.68 -3.54

苏泊尔 5.99 7.17 8.16 8.12 6.33 7.92 7.51 -0.65

格力电器 2.63 4.19 6.55 6.31 6.30 6.95 6.58 0.03

美的电器 5.18 4.71 5.56 5.15 5.98 6.45 5.90 0.35

小天鹅A 5.17 3.42 4.64 5.10 4.91 5.28 5.10 0.46

华帝股份 1.43 1.07 0.44 3.56 5.37 5.16 4.77 4.33

青岛海尔 2.55 3.69 4.38 3.69 5.28 4.67 4.61 0.23

美菱电器 0.45 0.50 4.45 5.67 4.13 3.42 4.32 -0.13

爱仕达 4.59 2.73 3.80 3.70

ST科龙 1.33 0.64 2.46 1.65 4.50 3.01 3.44 0.98

海信电器 1.28 1.43 2.39 2.75 2.47 3.60 3.00 0.61

海立股份 3.63 2.43 1.96 3.58 3.36 0.85 2.75 0.79

华意压缩 0.54 2.80 4.97 0.81 3.33 3.27 2.45 -2.53

ST厦华 -4.75 -11.32 3.11 1.71 2.11 1.74 1.87 -1.25

澳柯玛 -3.86 0.13 1.75 0.84 1.98 1.58 1.53 -0.23

伊立浦 2.44 -6.99 -2.73 -2.45 5.94 1.52 8.51

四川湖山 0.55 0.58 -0.34 -1.02 1.94 0.56 1.18 1.52

四川长虹 2.15 1.23 1.69 0.98 0.81 1.34 1.06 -0.64

深康佳A 0.64 2.18 1.19 0.93 0.56 0.32 0.60 -0.59

TCL集团 0.86 1.45 0.80 1.08 0.29 -1.02 0.08 -0.73  
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
从前三季度期间费用率来看，期间费用率在 20%以上的公司主要有华

帝股份、爱仕达、美菱电器、合肥三洋、青岛海尔、九阳股份，期间费用率

分别为 26.52%、22.77%、22.54%、21.97%、20.64%、20.39%。主要是

营业费用率较高导致了期间费用率较高。 

与上年同期期间费用率相比较，除德豪润达、盾安环境、TCL 集团及

ST 科龙之外，其他公司费用率均有所下降，同比降低幅度较大的公司为小

天鹅 A（7.21%）、合肥三洋（6.17%）、华帝股份（5.25%）、澳柯玛（4.54%）、

海信电器（4.32%）。 
 
表 21、公司前三季度期间费用率情况 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1 2010Q2 2010Q3 2010Q1-Q3 同比 

华帝股份 25.77  30.47  31.76  27.65  27.48  24.60  26.52  -5.25  

爱仕达       22.53  23.05  22.73  22.77  N/A 

美菱电器 14.25  20.97  26.50  24.46  22.44  21.05  22.54  -3.96  

合肥三洋 31.98  23.91  28.14  21.34  22.14  22.49  21.97  -6.17  

青岛海尔 16.72  17.76  21.94  23.75  20.49  18.16  20.64  -1.30  

九阳股份   18.27  20.73  21.81  21.12  18.92  20.39  -0.35  

德豪润达 16.19  12.65  16.84  18.26  30.20  13.77  20.18  3.35  

苏泊尔 17.41  18.18  21.29  18.48  19.84  17.41  18.50  -2.79  

ST 科龙 16.90  16.01  16.76  12.81  16.46  20.05  16.96  0.20  
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格力电器 14.63  13.14  17.10  16.82  10.36  19.90  15.98  -1.12  

澳柯玛 20.99  20.19  19.94  16.67  15.04  14.82  15.40  -4.54  

深康佳 A 17.91  16.23  17.34  14.15  16.14  14.49  14.86  -2.48  

伊立浦 0.00  15.21  18.40  18.50  16.79  11.22  14.54  -3.86  

TCL 集团 15.69  14.50  14.13  13.13  15.38  14.75  14.41  0.29  

四川长虹 13.47  15.28  15.21  15.63  10.74  13.16  13.09  -2.12  

海信电器 14.34  15.46  16.86  13.58  11.30  12.50  12.53  -4.32  

美的电器 12.96  13.85  15.74  12.50  11.66  13.18  12.37  -3.37  

盾安环境 23.95  8.21  10.22  9.70  10.26  14.85  11.53  1.32  

三花股份 7.69  7.42  10.60  9.70  9.49  12.18  10.50  -0.10  

海立股份 9.68  10.16  11.45  9.41  9.21  10.24  9.56  -1.89  

小天鹅 A 17.28  14.74  16.66  10.84  8.42  9.29  9.45  -7.21  

ST 厦华 12.61  19.39  9.41  9.39  7.76  8.18  8.36  -1.05  

四川湖山 3.31  4.22  9.98  4.45  9.04  7.86  8.15  -1.83  

华意压缩 8.90  8.51  7.73  7.78  6.84  7.67  7.40  -0.33  

数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
我们看到，生产家电部件的厂商营业费用率较低，在销售终端投入较大

的厂商营业费用率较高。其中，营业费用率较高的公司有美菱电器、华帝股

份、合肥三洋、爱仕达、青岛海尔、九阳股份、苏泊尔、ST 科龙等。 

期内营业费用率提高的公司主要有美青岛海尔、TCL 集团、九阳股份、

四川湖山、ST 科龙等，营业费用率同比提高幅度均不大，分别为 0.02%、

0.65%、0.76%、0.95%、1.12%。 
 

表 22、公司前三季度营业费用率情况 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1 2010Q2 2010Q3 2010Q1-Q3 同比 

美菱电器 10.56  17.08  23.22  22.68  20.72  19.03  20.70  -2.51  

华帝股份 19.38  22.74  24.25  20.24  22.09  18.60  20.32  -3.93  

合肥三洋 23.23  19.90  23.56  17.71  17.75  16.76  17.41  -6.16  

爱仕达       16.03  16.58  17.13  16.58  N/A  

青岛海尔 12.88  12.38  14.70  17.26  14.01  13.31  14.72  0.02  

九阳股份   12.56  13.88  13.44  16.55  13.39  14.64  0.76  

苏泊尔 12.27  14.09  16.83  15.41  15.47  13.12  14.60  -2.23  

ST 科龙 12.53  11.47  12.98  9.58  13.55  17.49  14.10  1.12  

格力电器 12.43  10.46  14.33  15.06  8.11  17.63  13.83  -0.50  

深康佳 A 14.03  12.68  13.24  10.79  12.72  12.30  11.91  -1.33  

海信电器 11.92  12.73  14.43  10.97  9.23  10.58  10.34  -4.09  

TCL 集团 10.36  9.46  9.52  8.86  10.47  11.10  10.17  0.65  

德豪润达 5.24  4.54  6.94  6.25  19.85  3.86  9.65  2.71  

四川长虹 9.02  10.37  10.94  10.77  6.98  9.94  9.20  -1.74  

美的电器 9.71  9.83  12.30  9.58  8.76  9.24  9.13  -3.17  

澳柯玛 8.72  7.56  11.07  9.26  9.31  8.32  8.93  -2.13  

小天鹅 A 12.53  10.08  13.34  6.28  5.43  6.08  5.91  -7.43  

伊立浦   3.11  4.46  7.12  5.61  4.18  5.30  0.84  

ST 厦华 9.49  12.97  6.02  5.59  4.29  4.61  4.76  -1.26  
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三花股份 2.71  3.25  4.20  2.68  2.76  5.63  3.76  -0.44  

盾安环境 14.71  2.92  3.65  3.23  2.63  4.31  3.33  -0.32  

四川湖山 0.78  0.79  1.77  0.45  3.43  2.22  2.72  0.95  

海立股份 3.20  3.18  2.90  2.33  2.83  2.62  2.60  -0.30  

华意压缩 2.12  1.68  1.81  1.74  1.69  1.74  1.72  -0.09  

 
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
管理费用率较高的公司有德豪润达、伊立浦、盾安环境、九阳股份、三

花股份等，分别为 8.22%、7.80%、7.27%、6.44%、6.11%。 
 
表 23、公司前三季度管理费用率情况 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1 2010Q2 2010Q3 2010Q1-Q3 同比 

德豪润达 8.93  6.33  8.61  10.03  8.15  7.33  8.22  -0.39  

伊立浦   9.68  12.39  10.45  9.07  5.71  7.80  -4.59  

盾安环境 8.69  4.33  5.88  6.49  6.65  8.77  7.27  1.39  

九阳股份   5.93  7.79  8.82  5.54  6.06  6.44  -1.36  

三花股份 3.93  4.92  5.74  5.96  6.21  6.11  6.11  0.37  

华帝股份 5.44  6.61  6.73  7.25  5.18  6.04  6.08  -0.65  

海立股份 5.56  5.81  6.55  5.99  5.39  6.33  5.85  -0.70  

青岛海尔 3.79  4.98  7.15  6.35  6.23  4.58  5.69  -1.46  

四川湖山 1.92  3.53  7.10  3.52  5.26  5.23  5.05  -2.05  

澳柯玛 8.03  7.54  6.37  5.68  4.21  5.24  4.99  -1.38  

爱仕达       4.82  4.96  4.80  4.86  N/A 

合肥三洋 8.79  4.39  4.75  3.69  4.36  5.72  4.57  -0.18  

华意压缩 4.54  4.69  5.05  4.02  3.62  5.88  4.40  -0.65  

TCL 集团 4.60  4.34  4.42  3.78  4.43  4.03  4.07  -0.35  

苏泊尔 4.24  4.99  4.65  3.10  4.43  3.85  3.77  -0.88  

四川长虹 3.29  3.73  3.92  3.79  3.71  3.23  3.56  -0.36  

小天鹅 A 4.29  3.65  3.24  4.64  2.36  2.69  3.15  -0.09  

深康佳 A 3.63  3.49  3.68  2.84  3.41  2.73  2.97  -0.71  

美的电器 2.64  3.09  2.91  2.73  2.29  3.36  2.75  -0.16  

格力电器 2.11  2.26  2.86  3.21  2.56  2.40  2.64  -0.23  

ST 科龙 3.28  3.16  3.10  2.59  2.39  2.58  2.50  -0.60  

美菱电器 2.56  2.75  2.90  1.87  1.82  2.32  2.00  -0.90  

ST 厦华 1.44  2.58  1.90  2.30  1.65  1.82  1.89  -0.01  

海信电器 2.16  2.36  2.23  1.93  1.82  1.89  1.88  -0.35  

数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
德豪润达、ST 厦华、澳柯玛、伊立浦和爱仕达财务费用率较高，分别

为 2.32%、1.70%、1.48%、1.43%和 1.33%。 

从同比变化来看，财务费用率有所上升的公司主要有德豪润达、华意压

缩、苏泊尔、小天鹅 A 等，主要出口量增加、同时人民币汇率波动较去年

同期明显而汇兑损失增加。 
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表 24、公司前三季度财务费用率情况 
% 2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1 2010Q2 2010Q3 2010Q1-Q3 同比 

德豪润达 2.02  1.79  1.29  1.98  2.19  2.59  2.32  1.03  

ST 厦华 1.69  3.84  1.48  1.49  1.81  1.75  1.70  0.22  

澳柯玛 4.24  5.09  2.51  1.73  1.51  1.26  1.48  -1.03  

伊立浦   2.42  1.56  0.94  2.11  1.33  1.44  -0.12  

爱仕达       1.67  1.51  0.81  1.33  N/A 

华意压缩 2.24  2.14  0.87  2.01  1.53  0.05  1.28  0.40  

海立股份 0.92  1.17  2.00  1.08  1.00  1.29  1.11  -0.90  

盾安环境 0.55  0.96  0.68  -0.02  0.98  1.77  0.94  0.26  

三花股份 1.06  -0.75  0.66  1.06  0.51  0.44  0.64  -0.02  

美的电器 0.61  0.93  0.53  0.18  0.61  0.59  0.49  -0.04  

小天鹅 A 0.47  1.01  0.08  -0.07  0.63  0.53  0.39  0.30  

四川湖山 0.61  -0.09  1.12  0.48  0.34  0.42  0.38  -0.73  

ST 科龙 1.10  1.38  0.68  0.64  0.52  -0.02  0.36  -0.32  

四川长虹 1.16  1.18  0.36  1.06  0.05  -0.01  0.33  -0.02  

海信电器 0.27  0.37  0.20  0.68  0.26  0.03  0.31  0.11  

青岛海尔 0.05  0.40  0.09  0.13  0.25  0.28  0.23  0.13  

TCL 集团 0.73  0.70  0.18  0.49  0.48  -0.38  0.17  -0.01  

苏泊尔 0.90  -0.89  -0.19  -0.04  -0.05  0.43  0.13  0.32  

华帝股份 0.95  1.12  0.78  0.17  0.21  -0.03  0.11  -0.67  

合肥三洋 -0.04  -0.38  -0.18  -0.06  0.03  0.01  -0.01  0.17  

深康佳 A 0.25  0.06  0.43  0.52  0.01  -0.54  -0.02  -0.45  

美菱电器 1.12  1.14  0.39  -0.10  -0.09  -0.29  -0.16  -0.55  

格力电器 0.10  0.42  -0.10  -1.45  -0.31  -0.12  -0.49  -0.39  

九阳股份   -0.22  -0.94  -0.45  -0.97  -0.53  -0.69  0.25  

 
数据来源：公司公告、第一创业研究所 

                                      从经营活动净现金流与营业收入的比值来看，合肥三洋、小天鹅 A、
美的电器、青岛海尔、九阳股份、三花股份、华帝股份均在 10%以上。 

表 25、公司前三季度经营活动净现金流/营业收入、销售净利率 

   2007Q1-Q3 2008Q1-Q3 2009Q1-Q3 2010Q1-Q3 
2010Q1-Q3销售净

利率 

合肥三洋   0.10  0.13  0.27  10.13  

小天鹅 A 0.05  -0.10  0.12  0.18  5.10  

美的电器   0.08  0.09  0.15  5.90  

青岛海尔 0.05  0.01  0.18  0.13  4.61  

九阳股份   0.18  0.15  0.13  13.19  

三花股份   -0.11  0.18  0.12  13.15  

华帝股份 -0.05  -0.05  0.16  0.11  4.77  

澳柯玛 -0.02  0.17  0.18  0.08  1.53  

海立股份 0.06  0.03  0.07  0.07  2.75  

德豪润达   0.00  0.03  0.07  12.48  

ST 科龙 0.02  0.02  0.07  0.05  3.44  
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盾安环境   0.04  0.19  0.05  7.68  

格力电器   0.01  0.73  0.02  6.58  

华意压缩 0.02  0.01  -0.03  0.02  2.45  

苏泊尔   -0.02  0.11  0.02  7.51  

伊立浦   -0.19  -0.02  0.02  1.52  

海信电器 -0.01  0.00  0.03  0.01  3.00  

四川湖山 0.02  0.04  0.06  0.01  1.18  

美菱电器 0.04  0.03  -0.03  0.00  4.32  

TCL 集团 -0.03  0.02  0.02  -0.01  0.08  

深康佳 A 0.03  -0.01  -0.01  -0.02  0.60  

ST 厦华 -0.09  -0.07  -0.24  -0.04  1.87  

四川长虹 -0.04  0.13  -0.05  -0.07  1.06  

爱仕达       -0.12  3.70  

 数据来源：公司公告、第一创业研究所 

 
 
 
 

3、投资建议 

行业收入增幅逐季趋稳，长期来看行业仍然受到更新需求、农村保有量

的提高、出口市场增长以及新一轮行业竞争导致的集中度再提高等因素支撑

而实现稳定增长，上下游议价能力、竞争力较强的公司更能受益行业的稳定

增长，具备能稳定增长、同时超预期可能性较大，推荐投资组合为格力电器、

美的电器、海信电器和合肥三洋。 
 
表 26、重点关注公司盈利预测与估值 

股价(元）

2010-10-31 09A 10E 11E 09A 10E 11E

000651 格力电器 18.50 1.03 1.35 1.59 18.0 13.7 11.6

000527 美的电器 17.85 0.61 0.95 1.20 29.3 18.8 14.9

600690 青岛海尔 27.55 0.86 1.29 1.69 32.0 21.4 16.3

600060 海信电器 14.37 0.67 0.75 0.95 21.4 19.2 15.1

600983 合肥三洋 14.70 0.62 0.93 1.30 23.7 15.8 11.3

002032 苏泊尔 22.67 0.54 0.73 0.91 42.0 31.1 24.9

000016 深康佳A 5.68 0.13 0.12 0.16 43.7 47.3 35.5

000418 小天鹅A 18.23 0.41 0.74 0.95 44.5 24.6 19.2

002242 九阳股份 16.48 0.80 0.91 1.09 20.6 18.1 15.1

证券代码 公司简称
EPS PE

 

数据来源：公司公告、第一创业研究所 
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