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行业：家电、智能制造与工业技术

报告日期：2026年9月13日

截至2026年9月11日收盘；该日为最新可用完整交易日

本报告基于公开信息由AI自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议
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美的集团2026年上半年实现营业收入2600.42亿元，同比增长3.55%；归母净利润264.46亿元，同

比增长1.66%，但扣非归母净利润195.95亿元，同比下降25.31%，表明表观利润保持增长的同时，

主营盈利质量受到汇兑损失及套保收益非经常性损益分类差异等因素扰动。2025年公司收入4564.52

亿元，归母净利润439.45亿元，智能家居仍以2999.27亿元收入占据基本盘，海外收入同比增长

15.92%，全球化和ToB业务是主要增长方向。

公司已形成“智能家居+工业技术+楼宇科技+机器人与自动化+新能源”等多元业务结构，具备全球制

造、研发、供应链、品牌渠道和核心零部件协同能力。2025年商业及工业解决方案收入占比

26.89%，海外收入占比42.93%，海外OBM业务收入已达到智能家居海外收入的45%以上，显示业

务结构正由传统家电向全球化科技制造和综合解决方案平台延伸。

盈利能力方面，整体毛利率由2021年的22.48%提升至2025年的26.39%，销售净利率由8.50%提

升至9.75%，但2025年毛利率基本持平，且商业及工业解决方案毛利率低于智能家居。公司家用电

器成本中原材料占比82.26%，因此铜、铝、钢材、塑料等价格波动、促销竞争和渠道费用仍是利润

率的重要约束。

截至2026年9月11日，公司A股收盘价86.26元，静态或TTM市盈率约14.7至 14.9倍，股价处于

52周价格区间相对高位。技术面呈高位震荡，MA20、MA100和MA200位于现价下方形成支撑，

MA5、MA10和MA50构成近端压力；同时，公司持续回购并拟将回购股份用于减少注册资本，2026

年A股持股计划已完成15,772,385股非交易过户。
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股票代码 000333

证券简称 美的集团

上市地点 深圳证券交易所主板

上市日期 2013年9月18日

2025年营业收入 4,564.52亿元，同比增长12.11%

2025年归母净利润 439.45亿元

2025年国内收入 2,605.04亿元，占57.07%

2025年海外收入 1,959.48亿元，占42.93%，同比增长15.92%

制造与全球运营网络

截至2025年末拥有超过 600家子公司、41个研发中心、65个主要制造基

地，其中43个位于海外；员工超过 19万人，业务覆盖 200多个国家和地

区

资源与产能口径说明

公司不是资源采掘型企业，资源储备主要体现为制造基地、核心零部件产

能、研发体系、供应链网络和全球渠道资源；官网显示的43个主要制造

基地与2025年年报披露的65个主要制造基地口径可能存在统计时点或范

围差异，建议以年报口径为主
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智能家居：面向消费者，覆盖家用空调、冰箱、洗衣机、厨房电器、热水器、净水设备、生活小家电、

清洁电器、中央空调、家庭环境设备及全屋智能等，主要品牌包括美的、小天鹅、华凌、COLMO、

东芝等

• 工业技术：面向暖通家电、新能源汽车及机器人产业链客户，产品包括压缩机、电机、芯片、阀、
泵、控制部件、新能源汽车电动压缩机及热管理部件、EPS电机和机器人核心部件等，主要品
牌包括美芝、威灵、美仁等

• 楼宇科技：面向商业、工业及公共建筑客户，提供中央空调、多联机、大型冷水机组、机房空调、
电梯、扶梯、楼宇自动控制、能源管理、数据中心液冷及综合节能解决方案

• 机器人与自动化：主要由库卡、瑞仕格等业务组成，覆盖工业机器人、自动化生产线与系统集成、
仓储物流自动化、医疗物流自动化、自主移动机器人及数字化工厂解决方案

• 新能源：涉及大型、工商业及户用储能、智能电网、分布式光伏、光伏逆变器、高压变频器、家
庭能源管理与热储联动，相关资产主要包括合康新能、科陆电子等

• 医疗与智慧物流：医疗业务主要包括万东医疗及相关医学影像业务；智慧物流主要由安得智联承
担，覆盖仓储、干线运输、城配、送装一体化及供应链数字化服务
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美的集团位于家电产业链中下游的综合型制造与品牌运营环节，同时向上游核心零部件、智能制造及

下游渠道和服务体系延伸，形成“规模制造+品牌渠道+核心零部件+全球供应链+ToB技术解决方案”

的综合平台型企业。2025年智能家居收入2,999.27亿元，占营业收入65.71%，仍是基本盘；商业

及工业解决方案收入1,227.53亿元，占26.89%，是重要增长引擎。

• 主要投入品包括铜、铝、钢板等金属材料，工程塑料、塑料颗粒、发泡材料，压缩机、电机、阀、
泵、控制器、电控板，芯片、传感器、显示及连接部件，以及包装材料、电子元器件、能源、物
流和外协加工服务。

• 2025年家用电器业务营业成本中，原材料成本为2,097.52亿元，占家用电器业务营业成本
82.26%；人工工资占6.02%，折旧占1.59%，能源占1.30%，成本结构明显以材料成本为主。

• 公司具备规模采购、供应商管理、全球多基地布局及部分核心零部件自制能力，并拥有压缩机、
电机、芯片、阀泵和控制部件等协同能力；但对铜、铝、钢材、塑料等大宗商品本身不具备完全
定价权，整体属于“规模型采购方+部分核心零部件自制”。

• 2025年前五大供应商采购金额 193.25亿元，占年度采购总额 6.02%；年报披露前五大供应商中
无关联方采购。该集中度数据为2025年口径，研究纪要未提供其他年度数据用于交叉比较。

• 上游风险主要包括铜、铝、钢材、塑料价格波动，芯片、功率器件和部分高端电子元件供应，高
端零部件技术替代难度，以及海外关税、贸易政策和汇率变化。

• 下游包括国内外家庭消费者、家电经销商、零售商和电商平台、海外大型零售商、房地产及家装
家居渠道，以及商业地产、酒店、医院、学校、轨道交通、工业园区、数据中心、汽车、电池、
电子制造和机器人系统集成客户。

• 2025年线下收入3,554.07亿元，占77.86%；线上收入1,010.45亿元，占22.14%，销售模式
仍以线下为主。

• 截至2025年12月31日，前五大客户合计销售金额 601.37亿元，占年度销售总额 13.17%；第
一大客户占8.44%，第二至第五大客户占比均低于2%，前五大客户中关联方销售额占比为0。
该数据为2025年合并口径年报数据，年报未披露客户具体名称，无法进一步判断其是电商平台、
海外客户、经销商还是工业客户，也未能拆分ToC与ToB客户。

• 家用空调、冰箱、洗衣机等成熟家电领域具备品牌、规模、渠道和产品组合优势，对经销商及零
售渠道具有一定议价能力，但促销、返利、渠道库存和价格竞争仍会影响利润。



• 楼宇科技、机器人与自动化、工业技术等ToB业务具有项目制、定制化和大客户认证特征，通
常面临更高的交付、售后和账期要求，但技术壁垒和服务附加值高于单纯家电组装。

• 海外业务正由OEM/ODM向OBM自有品牌模式转型；2025年海外OBM业务收入已达到智能家
居业务海外收入的45%以上，但当地渠道建设、关税、汇率和售后体系仍会影响利润率。

• 截至2025年12月31日，应收账款原值 421.70亿元，净额 404.50亿元，占2025年营业收入
4564.52亿元的约8.86%，约为归母净利润439.45亿元的92.05%；一年以内应收账款约
398.82亿元，占应收账款原值约94.6%，公司披露年末无重大�期应收账款。� 2024年末和
2025年末应收账款平均值与�年平均营业收入��计�，应收账款占收入约8.83%，对应约32
天��占款周期；该32天为研究��，并非年报�接披露的周转天数，且集团包	 ToC、ToB
及金
相关业务，不能简单等同于纯家电业务账期。2025年经营活动产生的现金流量净额为
533.46亿元，低于2024年的605.12亿元，说明收入��、库存、海外业务及营运资金变化仍
对现金流有一定影响。

• 上游方面，2025年前五大供应商采购金额占年度采购总额 6.02%，集中度不高；下游方面，
2025年前五大客户销售金额占年度销售总额 13.17%，第一大客户占8.44%，整体不
�单一
大客户。上�集中度均为2025年年报口径，客户具体名称未披露，研究纪要未提供多年度数据
交叉�证。
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2021年 22.48% 8.50%
大宗原材料上�、芯片及供应链扰动、家电竞争

加�，材料成本和渠道费用压力较大。

2022年 24.24% 8.67%
产品结构、提价和成本控制有所��，原材料压

力���解，但地产和消费�求��。

2023年 26.49% 9.07%
高端化、产品结构��、海外业务增长及费用�

率提升，�动毛利率和净利率��。

2024年 26.42% 9.52%
智能家居和海外业务增长、规模�应延续；原材

料、渠道促销和业务���毛利率基本持平。

2025年 26.39% 9.75%

收入和ToB业务较 增长，海外收入占比提

升，净利率!续��；但商业及工业解决方案毛

利率低于智能家居，行业价格竞争仍压制整体毛

利率。上� 2021"2024年整体毛利率和销售净

利率主要用于#势参考，非全部�接$%自年报

表格。

美的集团处于“中游规模制造、上游核心部件和下游品牌渠道并重”的�合位&，不是单纯低附加值
组装商，也不是纯'高毛利品牌商。进一步提升利润率主要
�海外OBM和高端套系化产品占比提
升、压缩机电机芯片控制器等核心零部件协同、全球制造物流采购及渠道�率��，以及楼宇科技、
数据中心液冷、新能源和工业自动化业务(量；同时受家电价格竞争、铜铝钢塑等原材料波动、海外
关税汇率、房地产及商业地产周期和新业务盈利兑现)度约束。
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2026年上半年 2600.42亿元 +3.55% 归母净利润264.46亿元 +1.66%

2026年第二*度 约1289.44亿元 +4.59% 归母净利润137.71亿元 +1.32%

最新正式+务数据为2026年半年度报告，披露日为2026年8月29日。2026年上半年扣,非经常性损益后的归母净利润
为195.95亿元，同比下降25.31%；2026年第二*度扣非归母净利润约86.33亿元，同比下降35.98%。公司2026年上半
年经营活动现金流净额为375.52亿元，同比增长0.73%；基本-股收益为3.52元，同比增长3.23%。截至2026年6月30
日，总资产 6431.02亿元，归属于上市公司股东的净资产 2128.61亿元，加权平均净资产收益率为11.33%。

扣非净利润明显下降，主要受到人./升值01下汇兑损失与2生金
工具套保收益非经常性损益分
类差异的影响，并不完全代表主营业务大34化。分5扣非数据时�单6考7汇率套保会计处理。部
分8体将 2026年上半年营业收入9示为2610.5亿元或2610.52亿元，但公司半年度报告$要9示为
2600.42亿元，本:优;采用正式公告数据。
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截至2026年9月11日，同<=汇总显示近6个月内共有 32家机构对2026年业>进行?@。上�归母净利润和 EPS为多
家机构?@汇总，不是公司A引或官方业>承B。营业收入C少与净利润、EPS同等覆盖范围的统一多机构一D?期，所9
收入为机构单点?@或代表性?@：国联.生证券?@ 2026至 2028年收入分E为4884亿元、5228亿元和5607亿元；F
一家机构?@为4813.87亿元、5043.57亿元和5293.90亿元；华G证券?@约4829亿元、5119亿元和5416亿元。机构
差异主要涉及国内家电�求、海外OBM、楼宇科技、机器人与自动化及工业技术等业务H设。代表性机构?@包括：国信
证券 2026至 2028年 EPS为6.18元、6.73元和7.27元，归母净利润约470.23亿元、511.39亿元和552.46亿元；华I证
券EPS为6.09元、6.46元和6.81元，归母净利润约464.66亿元、493.16亿元和519.65亿元；J平K证券EPS为6.20元、
6.66元和7.20元，归母净利润约472.85亿元、508.23亿元和549.31亿元；华G证券EPS为6.20元、6.81元和7.44元；
开源证券归母净利润?@为467.7亿元、504.1亿元和540.3亿元，EPS约6.1元、6.6元和7.1元。
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2026年

统一多机构收入一D?期

C失；代表性机构?@约

4813.87亿至4884亿元

市L一D?期471.81

亿元；机构区间

415.03亿至630.84亿

元

未提供统一市L一

D?期增)

市L一D?期6.19

元；机构区间5.44

至 8.27元

2027年

统一多机构收入一D?期

C失；代表性机构?@约

5043.57亿至5228亿元

市L一D?期505.16

亿元；机构区间

467.69亿至536.62亿

元

未提供统一市L一

D?期增)

市L一D?期6.63

元；机构区间6.13

至 7.05元

2028年

统一多机构收入一D?期

C失；代表性机构?@约

5293.90亿至5607亿元

市L一D?期544.13

亿元；机构区间

510.01亿至590.80亿

元

未提供统一市L一

D?期增)

市L一D?期7.14

元；机构区间6.69

至 7.74元
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国信证券 M入

2026年7月至9月

披露N本，具体日期

未提供

同<=机构OP代表性N本
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华I证券 增持

2026年7月至9月

披露N本，具体日期

未提供

同<=机构OP代表性N本

Q发证券 M入

2026年7月至9月

披露N本，具体日期

未提供

同<=机构OP代表性N本

中G证券 M入

2026年7月至9月

披露N本，具体日期

未提供

同<=机构OP代表性N本

国联.生证券 M入

2026年7月至9月

披露N本，具体日期

未提供

同<=机构OP代表性N本

天风证券 M入

2026年7月至9月

披露N本，具体日期

未提供

同<=机构OP代表性N本

R部证券 M入

2026年7月至9月

披露N本，具体日期

未提供

同<=机构OP代表性N本

华G证券 M入 2026年8月31日

A股目S价117.8元，� 2026

年 19倍市盈率�值；T股目S

价F于2026年7月上调至

134.46U元

美V BWX 2026年 7月
A股目S价96元，T股目S价

101.60U元

IYZ[\]^Y_.`oa分5b一

D?期
�向c力M入 截至2026年9月

未d 12个月平均目S价约

101.47元，最高117.8元，最

低81元；覆盖范围和统计口径

与国内券商汇总不同

截至2026年9月11日收盘，美的集团A股收盘价为86.26元，�e3为+0.07%，总市值约6567亿
元。不同平台数据显示：理f仁市盈率约14.80倍、市净率约3.10倍、股息率约4.98%；中+网市
盈率约14.89倍、扣非市盈率约19.09倍、市净率约2.93倍；ghioojk^YhY`[l动市盈率约14.75倍、
l动 EPS约5.85元。总体dm，静态或TTMjPE约14.7至 14.9倍，PB约2.9至 3.1倍。�收盘价和
同<=一D?期 EPS计�，2026至2028年动态 PE约13.94倍、13.01倍和12.08倍；�国信证券
EPS?@计�，对应 PE约13.96倍、12.82倍和11.87倍。�值大Dno 2026年约13至14倍前p
PE、202q年约12至13倍前p PE。公司2025年归母净利润为439.45亿元，2026年机构一D?期
归母净利润约471.81亿元，较高现金回报、全球化业务、海外OBM转型、楼宇科技及机器人与自动

化业务构成�值支撑。风险方面，2026年上半年扣非归母净利润同比下降25.31%，汇率及套保会计
分类可能!续造成归母与扣非利润�r；国内家电�求和价格竞争可能压制收入增)及毛利率；海外
OBM、楼宇科技、机器人与自动化及数据中心液冷等业务的成长兑现st将影响�值u价。机构盈利
?@差异较大，2026年归母净利润?@区间为415亿至631亿元，目S价v因报告日期、/w、�
值方法和N本范围不同x不可�接比较。
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美的集团将参加由中国证y会Q东y管局、Q东上市公司协会主z的“2026年Q东{区投资者集体
接|日}{区上市公司半年度报告业>说明会”。活动时间为2026年9月15日15~30"17~00，采用
网络�程方式�行，公司部分��及高P管理人员将围� 2026年半年度业>、公司�理、发���
及经营�t等��与投资者交流。该公告不涉及新的经营数据、重大资产交易或业>?告，主要属于
投资者关系及信息�通安�。d源：i]]�\~//aoY[X.�YhY`[.\^Yh.`oa.`Y/`o��/Z^[�/
ZCB�A��BW��[]^YD[]h^�.�i��^��125��q�0�\]o`�^��000���
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公司回购�用证券账户向“美的集团股份有�公司�2026年A股持股计划”证券账户过户
15,772,385股，占公司目前总股本约0.21%。股份�定期为2026年9月3日至2028年9月2日，
不少于24个月。公司称，本期持股计划未与控股股东、实�控制人� 一D行动协议或存在一D行
动安�；部分��及高P管理人员持有本期持股计划份额，但持有人¡间无一D行动安�。该�项属
于员工持股计划¢地，不属于控股股东或实�控制人的�接增持，也不构成£通二P市LM入。d源：
i]]�\~//aoY[X.�YhY`[.\^Yh.`oa.`Y/`o��/Z^[�/ZCB�A��BW��[]^YD[]h^�.�i��
^��125¤11�0�\]o`�^��000���

f������g:hi�aj��z�����

截至2026年8月31日，公司通过回购�用证券账户¥计回购 A股99,797,967股，占公司目前总股
本的1.31%；成交价区间为73.66元/股至87.71元/股，¥计支付金额为80.1972285亿元，不	交
易费用。回购股份用¦已由股权§¨及员工持股计划调整为
法注销、减少注册资本；9月公告明©，
本ª回购股份拟«为库存股份，后续用于减少注册资本。回购金额为不超过 130亿元且不低于65亿
元，回购价格上�为100元/股，回购期�为��会¬议通过方案¡日­ 12个月内。d源：
i]]�\~//aoY[X.�YhY`[.\^Yh.`oa.`Y/`o��/Z^[�/ZCB�A��BW��[]^YD[]h^�.�i��
^��125¤1122�\]o`�^��000���
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公司回购 A股61,400股，回购价格区间为86.70元/股至87.00元/股，加权平均价约86.95元/股，

支付总金额约533.86万元。所购股份拟«为库存股份，未d用于减少注册资本。该数据主要d自U
股00300“®日披露报表”及+经8体转¯，正式报告建议以后续公司A股回购进�公告为最°核对

据。d源：i]]�\~//�YhY`[.\^Yh.`oa.`Y/±±²�/202�³0�³0�/�o`³^Y^´\�hY0q¤����.\i]a��
W]a�\oW�`[�o�[Yh^
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公司回购 A股575,000股，回购价格区间为85.96元/股至87.00元/股，支付总金额约4,959.67万元，

相关股份拟«为库存股份并用于未d减少注册资本。同日，公司因第µ期股票期权§¨计划行权发行
新股32,832股，行权价格为41.44元/股。d源：i]]�\~//�YhY`[.\^Yh.`oa.`Y/±±²�/202�³0�³0q/
�o`³^Y^´¶i·W5�qq�5�.\i]a��W]a�\oW�`[�o�[Yh^

f�g����g:hihaj��z�����I�������

公司回购 A股467,900股，回购价格区间为84.50元/股至86.02元/股，加权平均价约85.5236元/股，

支付总金额约4,001.65万元，相关股份拟持«库存股份，用于未d减少注册资本。同日，公司因第µ
期股票期权§¨计划行权发行新股61,270股，行权价格为41.44元/股。d源：i]]�\~//
���.^]^_[�.`oa/ihY\/Y[�\/1125�1�0q1�W]a�\oW�`[�o�[Yh^
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¸据9月4日、9月7日及9月9日披露数据加总，公司¹日合计回购 A股1,104,300股，支付金额
约9,495.18万元。该合计数未包	 2026年 9月10日至9月13日可能发生但º未披露或º未»¼到
的交易。½日数据主要d自U股00300“®日披露报表”的转¯或二¾整理，部分d源并非深交所 A
股公告原:。

f������g:�:;��jLM�67��

公司最近一期正式业>:件为2026年半年度报告，披露日期为2026年8月29日。2026年上半年营
业收入约2600.42亿元，同比增长3.55%；归属于上市公司股东的净利润约264.46亿元，同比增长

1.66%；扣,非经常性损益后的归母净利润约195.95亿元，同比下降25.31%。上�数据为正式披露
数据，不属于业>?@或券商一D?期。d源：i]]�\~//Z^�.\]o`�.�YhY`[.\^Yh.`oa.`Y/`o��/
Z^[�/ZCB�A��BW��[]^YD[]h^�.�i��^��125q221��\]o`�^��000����W]a�\oW�`[�o�[Yh^
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截至2026年9月13日，未»¼到公司¿对2026年前¹*度发布的业>?告、业> 报或明显的业
>?增、?减公告。9月公告主要围�回购、员工持股计划及投资者关系活动�开。

f���������g:hi��aj����&��n�UU¢{��

截至2026年9月13日，未»¼到美的集团控股股东美的控股有�公司、实�控制人或持股5%以上
股东在 2026年 9月发布新的减持、增持或权益变动公告。9月3日完成的15,772,385股非交易过户

属于2026年A股持股计划实À，不应�接解Á为大股东增持。

f���������g:hi��aj��£��¤¥¦§¨©��

此前公开信息显示，美的集团2026年7月存在部分股权§¨�售股份解Â，但该�项发生在 2026年
7月，不属于9月新增�件。现有»¼资料中，未发现2026年9月新的大额 A股�售解Â公告。

f���������g:hi��aj������ª¤���r+��«ª¤¬­qr��

截至2026年9月13日，未»¼到公司在 2026年 9月披露新的重大并购、资产收购、重大Ã售资产
或重大对外投资公告。2026年半年度报告披露，2026年上半年公司未发生资产或股权收购、Ã售相
关的关联交易，v未发生重大关联交易。该信息不能完全�,非重大投资或境外子公司Ä面的日常投
资。

f����®¯�°±e!jqrs�tuva²95®¯³´«�°µ¶

2026年 9月11日公告涉及Q东证y局、Q东上市公司协会组Å的投资者集体接|日，属于�动投资
者关系和上市公司信息�通的常规活动，不构成对美的集团的y管处Æ、�Ç或行政ÈÀ。

f��f�HI·�¸¹j��*º»{�|}¼hi&�½"

9月最核心的公司�项是回购延续和员工持股计划¢地。截至2026年8月31日，公司已¥计回购约
80.20亿元、99,797,967股；9月4日至9月9日仍在连续实À回购，且回购股份用¦为未d减少注
册资本。员工持股计划于9月3日完成15,772,385股非交易过户，�定期至2028年9月2日。该部
分股份É不属于注销股份，后续实�注销数量�以后续库存股用¦及注销安�公告为Ê。
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ÆÇ DG

股票 000333j美的集团

收盘价 86.26元

日�e3 +0.07%，较前一交易日上� 0.06元

开盘价 86.20元

最高价 86.90元

最低价 85.95元

成交量 约2228.63万股；IYZ[\]^Y_ËÌ行s约2229万股

成交额 约19.26亿元

ÍÎ率 约0.30%"0.32%，属于低ÍÎ水平

总市值
�收盘价及总股本��约6581亿元；理f仁相近时点披露约

6563亿元，因价格、股本口径和更新时间不同存在差异

52周价格区间
52周最高价89.50元，最低价71.02元；当前股价处于52周区

间相对高位区域

主力资金流向

超大单净流入³2.7923亿元，大单净流入+1.9074亿元，超大单与

大单合计约净流Ã 8848.87万元；数据为证券¡Ï单一d源的�

法统计口径

����ÂÃÆÇ
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MA5 86.47元 现价低于MA5，Ð线�有压力

MA10 86.29元 现价基本Ñ近MA10

MA20 85.86元
现价高于MA20，形成Ð期支撑，中期

中Òº未明显ÓÔ

MA50 86.69元 现价低于MA50，构成近端压力

MA100 86.09元 现价�高于MA100，形成下方支撑

MA200 85.56元 现价高于MA200，中期#势º未转�

均线结构

MA5、MA10、MA50附近

形成Õ集压力；

MA20、MA100、MA200位

于现价下方

Ð线属于高位震荡、均线交Å�态，x

非单�#势

MACDÖ12，2�× ³0.06，技术Ø面信Ù为

“ÚÃ”

MACD位于零Û附近且�为Ü值，Ð线

动能��，但Ý对值较小，更接近震荡
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中的�势Þ化，º不能单6«为#势性

转空
据

ßSI1�
49.696，技术OP为“中

性”

ßSI1�处于50附近，多空力量É时均

à，未进入超M或超Ú区域

ßSI� C失
本¾»¼未á到与最新收盘日â格对应

且可交叉核实的 ßSI�数值

布ãä
中轨约85.86元，上轨约

88.48元，下轨约83.24元

以上数值基于2026年8月17日至9月

11日20个交易日收盘价��，并非行

s平台�接披露值；不同N本SÊ差、

,权方式或收盘价口径可能造成小3差

异

52周高低点
最高价89.50元，最低价

71.02元

当前价较 52周高点低约3.6%，较 52

周低点高约21.5%；71.02元的具体日

期未能在本¾åæØ面中½日核实

近期成交额
最近ç个交易日大D为15

亿�20亿元

9月7日至9月11日股价;e后nè，

但成交量未持续显é(大，É时更ê合

高位区间震荡特征

截至2026年9月11日，美的集团收盘86.26元，股价此前ë 8月中ì 82"84元区域nè至89.50
元附近后回¢，目前在 86元附近整理。MA5、MA10和MA50构成近端压力，MA20、MA100和
MA200位于现价下方形成支撑，均线整体呈交Å�态。MACD为³0.06且��Ü，ßSI1�为49.696并
处于中性区域，技术面É未形成明©单�#势。近期成交额主要处于15亿�20亿元区间，ÍÎ率约
0.30%"0.32%；9月11日主力大单口径净流Ã约8848.87万元，但股价仍小3上�，显示当日存在
大资金兑现或调仓，同时有中小单及部分大单承接。整体m，当前更接近高位震荡格局，后续方向仍
�结合关í价格区间与成交额变化观î。

����ÉÊÀÁ�ËÌ�Í�ÎÏ�ÐÑÒÏÓÔkÕÖ
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Ð期压力 88.30ï89.50元


据包括 9月 4日盘中高点 88.28元、9月3日盘中

高点 88.50元、��布ã上轨约88.48元及52周高点

89.50元。ð有�ñÓ 88.30ï88.50元并òó成交额

明显(大，可能进一步@ô 89.50元附近；ðn�受

õ，ö仍可能÷持高位震荡。

第一支撑 85.40ï86.10元 
据包括 9月 10日最低价85.40元、9月11日最低

价85.95元、MA20约85.86元和MA100约86.09

元。ð该区域ø得支撑，Ð线仍可能围� 86元附近

震荡ù�；ð收盘持续eÓ 85.40元，Ð线结构将转
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c支撑 83.20ï84.00元


据包括��布ã下轨约83.24元、8月17日至8月

21日úû成交Õ集区约83.0ï84.3元，以及8月17

日和8月18日盘中低点接近82.39元。ð该区域失

ü，可能进一步考� 82.40元附近úû低点。

ï��Í�Î�ÐÌ&á�ªÏ�ð|�=Ö

• 震荡整理Ö相对权重较高，约ý成þÿ；这是基于当前技术与资金�态的主观判断，不是统计概
率×：价格区间约85.40ï88.30元。触发条件包括股价÷持在MA20约85.86元上方、
85.40ï86.10元区域Ã现承接、成交额÷持在近期约15亿ï20亿元常态区间，且家电及大盘权
重板块没有明显系统性下e。该s1下，股价可能在 86元附近n�震荡并向上@ô 88元附近
压力，但未必一¾性ñÓ 52周高点。

• ��下行Ö权重中等；这是基于当前技术与资金�态的主观判断，不是统计概率×：价格区间约
83.20ï85.40元。触发条件包括收盘eÓ 85.40元、MACDÜ值�大、主力大单连续数日净流Ã，
或成交额(大但股价收e，Ã现(量滞e或(量下挫。ð 85.40元支撑失ü，可能向
83.20ï84.00元区域回撤；ð该区域也无法止e，ö可能进一步靠近82.40元úû低点。

• nè走cÖ权重�低至中等；这是基于当前技术与资金�态的主观判断，不是统计概率×：价格
区间约88.30ï89.50元。触发条件包括重新站上MA5约86.47元和MA50约86.69元、(量ñ
Ó 88.30ï88.50元、单日成交额明显高于近期15亿ï20亿元常态水平，以及家电权重板块或大
盘风格同步转c、主力大单资金由净流Ã转为连续净流入。ð满足条件，可能重新@ô 89.50元
52周高点；ðñÓ 89.50元但成交量未同步(大，�观î冲高回¢或HñÓ风险。

ñ�rò*óôõöÐ

截至2026年9月11日，ÍÎ率约0.30%ï0.32%，成交额约19.26亿元，近ç个交易日成交额大D
处于15亿ï20亿元区间。9月11日超大单与大单合计净流Ã约8848.87万元；该资金流向数据d自
证券¡Ï单一d源，属于第¹方�法统计，不等同于交易所官方披露的机构资金流量。截至2026年
6月30日，前十大流通股东合计持有约44.63亿股，占流通股约59.39%。前十大股东包括美的控股
有�公司、香U中央结�有�公司、TKSCCjNOMINEESjLIMITED、保险资金、中央汇金、中国证券
金
公司及A数基金等，并非单纯由控股家族或产业资本构成。�要注意，股东数据距 2026年 9月
11日已有�个多月，香U中央结�、保险资金和基金持仓期间可能发生变化，不能�接视为最新实
时筹码结构。结合大市值、低ÍÎ特征，美的集团Ð线价格对A数、境外资金及大额机构交易较敏感，
但通常不存在小盘股明显的订单簿脆�和大3滑点特征。

ð未d一周Ã现单日成交额连续(大至25亿元以上，同时收盘价站稳 88.30元上方，可视为向上ñ
Óø得资金©认的观î信Ù；ð成交额(大但股价eÓ 85.40元，ö更�向(量派发或下行©认。

÷�ëc�øÌÓ¼áùúûÏ�üýÆþÖ

• 观î 85.40ï86.10元支撑区能否ü住，以及MA20约85.86元是否!续提供支撑。

• 观î 88.30ï89.50元压力区是否Ã现(量ñÓ，并关注成交额是否持续超过 25亿元。

• 观î主力大单资金能否由2026年9月11日的净流Ã转为连续净流入。

• 以上均为观î思路，非操«A令。



以上s1�演基于2026年9月11日收盘数据及ËÌ价格、技术AS@�，Ð期股价还会受消息面、资金面、大盘环境等
多重因素扰动，技术AS本身存在滞后性和局�性，不构成对未d实�走势的保证，也不构成MÚ建议，请结合最新市L信
息6立判断并自行承担投资风险。
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中国家电行业已由增量£及转向存量更新和结构升P，智能家居仍是美的基本盘；楼宇科技、工业技
术、机器人与自动化及新能源等业务ö�大了公司在 ToB、工业客户和海外市L的覆盖。公司2025
年智能家居业务收入占比65.71%，商业及工业解决方案收入占比26.89%。

g���竞争Å.

• 家电行业传统大家电增)(�，以旧Í新、节能政策和智能化�动更新�求；高端化、套系化、
健康化和AI化是产品升P方向，海外市L仍是中国家电龙头的重要增长d源。

• 家电行业竞争壁垒主要体现为品牌、渠道、规模、供应链和售后服务；铜、铝、钢材、塑料等原
材料价格对利润影响较大。

• 2024年中国空调产量26598.4万台，同比增长9.7%；冰箱产量10395.7万台，同比增长
8.3%；洗衣机产量11736.5万台，同比增长8.8%。上�数据d自研究纪要引用的联合资信
2025年家电行业报告。

• 冰箱行业前十大品牌市L集中度超过 80%；空调行业由美的、格力、海尔构成第一集团；2024
年美的系空调线上和线下市L份额均超过 30%。

• 2025年中国中央空调内外销市L规模约1386.8亿元，同比下降4.1%；国内销售规模约1125.5
亿元，同比下降7.4%。中央空调 ToB业务占比超过 70%，下游包括商业建筑、工业、公共建筑、
数据中心、医院、轨道交通和学校。

• 楼宇科技行业项目属性和技术服务属性较c，外资及合资品牌仍具影响力；房地产周期会影响住
宅和商业项目，但数据中心、工业节能和公共建筑�造具有成长性。

• 工业机器人行业竞争核心由单机价格½步转向核心零部件、机器人本体性能、系统集成、行业工
艺KYo�³io�、软件和数字化能力、售后网络及客户认证。

g���&�竞争¬手
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海尔智家Ö600690.ST×
全球化综合白电和智慧

家庭平台

冰箱、洗衣机、家居L1及高端品牌能力c，

海外本地化运营成熟；相较海尔，美的品类更

Q，ToB、工业技术、机器人和新能源布局更

深。

格力电器Ö000651.SZ×

以空调和制冷技术为核

心的�业化家电及装备

制造商

家用及商用空调、�业制冷和核心零部件能力

较c；相较格力，美的品类更为多元，海外、

智能家居、工业技术、机器人和新能源布局更

Q。

海信家电Ö000921.SZ×

以冰箱、家用空调、中

央空调和汽车热管理为

主的综合家电企业

在制冷、中央空调、汽车热管理和相关核心部

件方面具备竞争力；相较海信，美的业务覆盖

更Q、规模更大。

TCL智家Ö002668.SZ× 以冰箱、冷柜及冰洗产

品为主，具有全球化Ã

奥马冰箱Ã口和ODM能力较c，业务更��

业化和Ã口型；美的在全品类家电、品牌矩
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口和ODM特色
阵、核心零部件、楼宇科技和工业自动化方面

更全面。

埃斯顿、汇川技术、新松

机器人等

工业机器人本体、运动

控制、伺服及自动化系

统企业

与美的集团整体家电业务并非�接竞争对Î，

但在美的机器人与自动化业务所在细分市L具

有可比性；库卡为美的集团旗下资产。

美的集团相较海尔智家更ñÃ品类多元、核心零部件、楼宇科技及ToB工业布局；相较格力电器业务
更加分散、海外和新业务覆盖更Q；相较海信家电和TCL智家规模更大、业务链条更完整。机器人与
自动化方面，美的通过库卡进入全球工业机器人第一梯队，但该业务与家电业务在盈利和周期特征上
差异较大，不能简单�家电企业�值逻辑O价。行业资料d源包括美的集团2025年年度报告、联合
资信《2025年家电行业研究报告》及相关可比公司2025年年度报告；部分市L份额为年报引用的产
业在线、MIß睿工业等外部行业数据，具体数据口径以原始报告及最新年报为Ê。

七�ØÙÚÛ

• 主营利润与表观利润可能!续Ã现�r。2026年上半年扣非归母净利润同比下降25.31%，汇
兑损失及2生金
工具套保收益的非经常性损益分类差异对归母与扣非利润均有影响，ð人./
汇率波动延续，利润质量和同比表现可能!续受到扰动。

• 原材料成本对美的集团盈利具有较高敏感度。2025年家用电器业务营业成本中原材料占比
82.26%，x公司对铜、铝、钢材、塑料等大宗材料不具备完全定价权；ð材料价格上�且提价、
产品结构升P或采购�率无法充分抵消，毛利率可能承压。

• 国内家电市L竞争可能�制收入和利润增长。智能家居2025年收入占比65.71%，成熟家电业
务仍是基本盘，但国内�求处于存量更新úû，空调、冰箱、洗衣机等品类面临促销、返利、渠
道库存和价格竞争压力，可能影响整体毛利率。

• 海外业务��面临经营和+务波动风险。2025年海外收入占比42.93%，海外OBM仍处于渠道、
品牌和售后体系建设úû，关税及贸易政策、汇率变化、当地渠道投入和售后成本可能压缩海外
业务利润。

• ToB及新业务的盈利兑现存在不©定性。楼宇科技、机器人与自动化、工业技术、新能源和医
疗等业务具有项目制、定制化、客户认证及较高交付和账期要求，且商业及工业解决方案毛利率
低于智能家居；ð订单转化、项目交付或规模化)度不及?期，可能拖¥利润率和�值u价。

• 公司经营现金流存在波动。2025年经营活动现金流净额为533.46亿元，低于2024年的605.12
亿元；ó着海外业务��、库存及ToB项目增加，应收账款、存货和账期变化可能对现金转Í
�率形成压力。

• 回购与员工持股计划的实�资本运«�果仍�观î。截至2026年8月31日¥计回购股份占总
股本约1.31%，回购股份拟用于减少注册资本，但后续实�注销安�º�公告©认；2026年持
股计划过户股份�定至2028年9月2日，不能�接等同于控股股东增持。

• 股价处于52周高位附近且�值与盈利?期存在一定关联。2026年9月11日收盘价为86.26元，
距 52周高点 89.50元较近，ð后续扣非利润!续下滑、机构盈利?@下ù，或股价在 88.30至
89.50元压力区间遇õ，可能(大�值和Ð期波动风险。

八�8论*�Ë

美的集团的中长期增长逻辑主要d自国内家电存量更新与产品结构升P、海外OBM��，以及楼宇
科技、工业技术、机器人与自动化、新能源和数据中心液冷等ToB业务的拓�。全球制造和研发网络、



核心零部件协同及品牌渠道能力有助于提升经营�率和业务抗风险能力；2026年市L?@仍整体A
向收入和归母净利润温和增长，但不同机构对2026年归母净利润的?@区间为415亿至631亿元，
分歧较大，no新业务(量、海外经营和汇率H设存在不©定性。

Ð期m，公司收入增)有所(�，扣非利润明显下滑，后续�要观î汇率及套保会计影响是否收敛、
国内家电�求和价格竞争是否��，以及海外OBM、楼宇科技和机器人与自动化业务能否转化为稳
定利润。ð盈利增长能够延续，回购注销、高现金回报和全球化业务有助于支撑�值；ð主营利润率
!续承压，ö当前�值所隐	的盈利ù�?期可能�要重新O�。

技术Ä面，股价目前更接近高位区间震荡x非明©单�#势，85.40至 86.10元为近期重要支撑观î
区间，88.30至 89.50元为压力区间。后续方向仍æ决于成交额、资金流向、公司业>兑现及市L整
体风格变化，技术AS仅能«为辅助观î，不能替代对基本面的判断。
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