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家电行业动态报告 
  

中国彩电出海，从产品升级到品牌溢价还有多远？ 
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 中国品牌海外 TV产品升级潜力可观。中国彩电市场外资品牌已基本出清，海信、

TCL、小米等国产龙头份额持续提升，中国龙头带动下，大尺寸、MiniLED 等产

品结构升级明显，推动行业均价中枢和盈利能力逐步改善。国内市场增量趋弱后，

海外已成为中国彩电品牌进一步获取增长与利润的重要方向。海外 TV 市场区域

差异大，西欧等市场产品价格较为突出，但日韩品牌仍具较强定价能力，中国品

牌海外价格提升空间如何？系统梳理海外亚马逊彩电畅销榜月度数据，我们认为

中国彩电品牌产品升级、缩小与日韩品牌均价差距的发展路径有望在海外复刻。 

 高频数据：海外 TV 结构升级进行时。亚马逊数据表明，中国品牌已成为欧美

MiniLED TV最积极的推动者，其中 TCL产品结构升级最为显著，海信MiniLED 

TV的销售贡献亦维持较高水平，而不同市场各品牌的平均尺寸差异相对有限。尽

管中国品牌积极推动彩电产品升级，但中国品牌与日韩品牌 TV 整体均价仍存在

明显梯度, 品牌溢价或为价差关键因素。2026 年以来三星明显加快 MiniLED 推

广并下探价格，其品牌溢价或在竞争中有所削弱，我们看好中国显示产业链统治

地位越发突出，体育赛事营销效果延续的背景下龙头正面迎击三星产品策略调整。 

 中国龙头从“同质价更优”迈向“同质同价”。基于亚马逊彩电畅销榜数据，剔除产品

结构对品牌均价的影响后，中国品牌折价相比直接计算折价率将有所收窄，进入

2026 年中国品牌已逐步在线上产生品牌溢价，其中美国品牌溢价改善或得益于

世界杯，西欧 TCL的品牌溢价改善更加明显。同时三星仍具备较明显品牌溢价但

已有收窄，LG、索尼则由于较高定位丧失部分零售量份额。我们认为中国彩电龙

头海外市场正从“同价质更优”向“同质同价”过渡，随着产品结构不断升级，体育营

销效果延续，中国龙头品牌溢价仍有进一步提升空间，盈利能力有望打破天花板。 

 投资建议：当前海外MiniLED、大尺寸等高端彩电产品渗透率持续提升，叠加体

育赛事营销成效延续、全球化本土化精细运营及背靠中国显示产业链优势，中国

彩电龙头综合竞争优势突出，且当前 LCD TV面板价格环比较稳定，对标日韩彩

电品牌溢价水平，我们认为中国龙头后续品牌溢价及盈利能力仍具有较大提升空

间，维持“推荐”评级。标的方面，推荐全球化高端化战略坚定，RGB-MiniLED

等前沿技术有望加速放量，新显示新业务高速发展的海信视像，以及海外产品结

构升级显著，迈向“同质同价”、品牌力改善正向盈利能力提升兑现的 TCL电子。 

 风险提示：原材料价格大幅上涨，关税及外需不确定性，第三方数据监测未完整

覆盖市场的风险。  
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1  中国品牌海外 TV产品升级潜力如何？ 

中国彩电市场外资品牌已基本出清，国产龙头品牌份额持续提升。随着中国显

示产业链日渐成熟，MiniLED、大屏成为发展趋势，近年来中国彩电市场的竞争格

局发生明显变化，海信、TCL、小米等国产品牌逐步占据市场主导位置，日韩品牌

在中国市场的份额则持续收缩。在线上市场，通过多品牌、多价位布局，海信系、

TCL系与小米系份额持续领跑，其中 2026年 8月海信系/TCL系线上零售量份额

已分别提升至 25%/21%；在线下市场，海信品牌的领先优势更加突出，2026年

以来零售量份额基本维持在 29%左右，TCL也保持在 20%以上。相较之下，三星、

索尼等海外品牌在线上、线下市场的零售量份额均已下降至较低水平。 

图1：中国 TV线上零售量份额变动趋势  图2：中国 TV线下零售量份额变动趋势 

 

 

 
资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所  资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所 

格局改善的基础上，中国品牌持续推动彩电产品结构升级，行业均价中枢上移。

2016年彩电零售量达到顶峰之后，行业零售量规模过去几年有所收缩，但产品结

构升级趋势十分明显。一方面，中国彩电平均尺寸由 2017年初的约 47英寸提升

至 2026Q2的 63英寸左右，提升幅度显著高于全球及海外市场；另一方面，Mini 

LED自 2024年以来快速放量，截至 2026年 8月，中国Mini LED电视线上零售

量占比已经达到 31%、零售额占比达到 53%，线下零售量及零售额占比亦分别达

到 35%和 57%。伴随尺寸大型化和显示技术升级，国内线上、线下彩电均价中枢

近年来明显上移。国内彩电行业已逐步走出激烈低价竞争的发展阶段，转向依靠产

品结构升级提升客单价，改善整体盈利能力。 
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图3：中国MiniLED TV零售占比变动趋势  图4：中国 TV平均尺寸变动趋势（单位：英寸） 

 

 

 
资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所  资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所 

图5：中国 TV线上零售均价（元）及其同比  图6：中国 TV线下零售均价（元）及其同比 

 

 

 
资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所  资料来源：奥维云网，国联民生证券研究所 

国内增量有限的背景下，海外或成为中国彩电品牌中长期获得更多增长和盈

利的关键，但现有数据较难解答中国品牌海外 TV 产品升级与盈利能力提升潜力

究竟如何。相较国内市场，全球彩电市场容量更大、区域差异也更加明显，外资品

牌话语权也仍然存在。欧睿数据显示，不同国家彩电零售均价长期存在较大差距，

例如 2025年澳新、西欧等市场均价明显高于中国，而不同地区 OLED TV等高端

产品的渗透率也存在显著差异，这意味着简单比较各国或各品牌的平均售价，容易

受到尺寸、显示技术及产品结构差异的影响。与此同时，欧睿等传统数据库虽然能

够提供国家层面的市场均价、品牌份额及 OLED 的零售量结构，但缺少高频的分

品牌、分产品类型价格数据进行对标，亦缺少近年来快速增长的 MiniLED TV 数

据。因此，海外 TV市场中，中国品牌究竟是因为产品结构偏低而售价较低，还是

在同等产品条件下仍存在品牌折价，现有数据较难直接回答。因此，本篇报告希望

回答三个问题：从高频数据来看，中国品牌在海外市场的产品结构升级到了什么阶

段？在相同尺寸和显示技术下，中国品牌与日韩品牌仍存在多大的价格差距？近

年来的产品升级，是否正在转化为中国品牌更高的定价能力和更优的盈利能力？ 
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图7：全球主要市场的 TV零售均价（美元）变动趋势  图8：全球重点国家的 TV零售均价（美元）变动趋势 

 

 

 
资料来源：欧睿国际，国联民生证券研究所  资料来源：欧睿国际，国联民生证券研究所 

图9：2025年全球各市场 OLED TV的零售量占比  图10：2025年全球各市场 OLED TV相对于行业溢价率 

 

 

 
资料来源：欧睿国际，国联民生证券研究所  资料来源：欧睿国际，国联民生证券研究所（注：溢价率=OLED TV零售均价

/行业 TV零售均价-1） 

图11：2025年各品牌全球 OLED TV零售量占比  图12：2025年各品牌分地区 OLED TV零售量占比 

 

 

 亚太 澳新 北美 西欧 东欧 拉美 中东非 

海信 1.1% / / 0.6% 0.3% / / 

TCL / / / 0.1% / / 0.0% 

小米 1.2% / / 1.5% 15.8% / / 

三星 1.3% 5.0% 13.5% 7.9% 0.9% 0.0% 0.1% 

LG 6.6% 47.0% 30.2% 23.6% 20.1% 5.6% 13.4% 

索尼 9.1% 43.0% 29.2% 11.8% 17.1% 3.0% 7.7% 
 

资料来源：欧睿国际，国联民生证券研究所  资料来源：欧睿国际，国联民生证券研究所 
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2  高频数据：海外 TV结构升级进行时 

为弥补其他零售端数据更新频率较低、产品维度拆分不足的问题，我们系统整

理美国、德国、英国、法国、意大利、西班牙六个主要发达市场的亚马逊彩电畅销

榜月度数据，自下而上进行汇总，并剔除二手商品、便携式电视等非标产品，从而

可以较高频地刻画海外彩电产品结构与品牌竞争变化。与欧睿等年度数据库相比，

亚马逊数据虽然并不能完全代表当地全渠道市场，但其优势在于能够进一步拆分

品牌、尺寸、显示技术及价格，并以月度频率观察新品上市和促销对产品结构的影

响。尤其对于近年来海外快速扩张的MiniLED TV，亚马逊数据能够较为及时地跟

踪各品牌渗透率变化。考虑到电商渠道本身更偏向高性价比产品，因此不宜直接将

亚马逊均价等同于品牌整体均价，而更适合关注同一渠道、同一市场、同一产品类

型下各品牌之间的相对价格和结构变化。 

中国品牌已经成为欧美MiniLED TV最积极的推动者，其中 TCL的产品结构

升级最为明显，海信则保持较高的MiniLED销售贡献。从西欧五国亚马逊数据看，

TCL的MiniLED零售量份额 2025年下半年多次突破 40%以上，2026年初一度

破 50%；同时 MiniLED 在 TCL 自身彩电销量中的占比也提升至 2026 年 7 月的

30%以上，积极发力布局MiniLED产品。美国市场这一趋势更加突出，亚马逊数

据表明TCL MiniLED在自身销量中的占比从2025年初不足10%逐步提升至2026

年中 60%左右。海信的MiniLED份额波动相对较大，但西欧及美国市场MiniLED

份额均维持较高水平，美国市场 2025年以来MiniLED长期贡献其 20%~40%的

品牌销量。此外 2026年世界杯成为观察海外彩电高端化节奏的重要窗口，从亚马

逊数据看，2026 年 5 月海信 MiniLED 占比出现脉冲式提升，销售表现或较好。 

图13：西欧五国亚马逊分品牌MiniLED TV零售量份额  图14：西欧五国亚马逊分品牌MiniLED TV零售量占比 

 

 

 
资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所（注：西欧五国含德国、

英国、法国、意大利、西班牙，下同） 

 资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所 
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图15：美国亚马逊分品牌MiniLED TV零售量份额  图16：美国亚马逊分品牌MiniLED TV零售量占比 

 

 

 
资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所  资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所 

与此同时，海外品牌MiniLED TV也开始发力。尽管 2025年三星在欧美亚马

逊渠道的MiniLED占比仍低于 TCL和海信，但 2026年以后，MiniLED在其品牌

销量中的占比开始明显上升；LG也加大自身布局MiniLED力度，产品自身占比有

所提升，但仍然较低，与其长期以 OLED作为高端电视核心产品的战略较为一致。 

值得注意的是，2025 年，中国品牌 MiniLED 定价在西欧及美国市场均较有

优势，但三星 MiniLED 均价 2026 年以来明显下探，尤其 2026Q2 以后与海信、

TCL的价格差距在西欧、美国均快速收窄，过去中国品牌更多以技术快速下放推动

规模，而现在三星开始加速跟进，在中国显示产业链统治地位越发突出，体育赛事

营销效果延续的背景下，我们认为中国品牌高端产品的综合竞争实力有望正面迎

击三星策略调整。 

图17：西欧五国亚马逊分品牌MiniLED TV均价（欧元）  图18：美国亚马逊分品牌MiniLED TV均价（美元） 

 

 

 
资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所  资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所 

从尺寸结构看，各品牌平均尺寸差异其实相对有限，中国品牌的低均价不能简

单归因于“卖得更小”。 西欧五国主要品牌平均尺寸大体集中在 45-55英寸区间，

美国则主要集中在 50-65 英寸之间，品牌间虽有一定差异，但或远小于其终端价

格差距。以 55英寸及以上的大屏产品为例，索尼在西欧和美国的均价长期明显高

于海信、TCL；LG 同样维持较高价格中枢，而海信、TCL 的大屏电视即使在尺寸
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接近的情况下，价格仍普遍偏低。前文提到的MiniLED产品也存在类似现象。 

图19：西欧五国亚马逊分品牌 TV平均尺寸（英寸）  图20：美国亚马逊分品牌 TV平均尺寸（英寸） 

 

 

 
资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所  资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所 

图21：西欧五国亚马逊分品牌大屏 TV均价（欧元）  图22：美国亚马逊分品牌大屏 TV均价（美元） 

 

 

 
资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所（注：大屏即≥55英寸，

下同） 

 资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所 

从亚马逊整体均价看，中国品牌与日韩品牌之间仍存在较明显的价格梯度。西

欧五国亚马逊数据显示，2025年以来海信、TCL的彩电均价大体处于 400欧元上

下，进入 2026年 TCL有所提升；相比之下，三星、LG的均价中枢普遍高于中国

品牌，索尼则长期位于主要品牌的最高价格带。美国亚马逊数据显示，海信、TCL

仍主要集中于大众及中端价格带，但三星的价位段与中国品牌差距不大，LG、索

尼的均价仍明显更高。 

尽管中国品牌近年来不断提高MiniLED和大尺寸产品比例，但整体均价与日

韩品牌之间仍未完全收敛，产品结构升级向品牌价格体系升级的传导仍需要时间，

因此，若仅比较各品牌原始均价，既会高估产品结构较好的品牌的“品牌溢价”，

又可能会低估正在快速升级产品结构的中国品牌的真实定价潜力和盈利改善空间，

我们认为控制尺寸段、技术路径后，重新测算的各品牌价格情况或更能反映品牌价

值。 
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图23：西欧五国亚马逊分品牌 TV零售均价（欧元）  图24：西欧五国亚马逊分品牌 TV溢价率 

 

 

 
资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所  资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所（溢价率=品牌均价/全行

业均价-1，下同） 

图25：美国亚马逊分品牌 TV零售均价（美元）  图26：美国亚马逊分品牌 TV溢价率 

 

 

 
资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所  资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所 
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3  中国龙头从“同质价更优”迈向“同质同价” 

如何剔除产品结构对于各品牌均价的影响，从而筛选出品牌真正的定价能力？

基于亚马逊数据，我们将彩电按照“尺寸×显示技术”进行交叉分类，并在统一产品

结构后重新测算各品牌价格水平。不同品牌之间的平均尺寸差异虽然有限，但

MiniLED、OLED等高端显示技术的占比存在明显差异；即使平均尺寸接近，不同

尺寸段的销售分布也并不完全相同。因此，我们进一步将行业及各品牌的零售量按

照尺寸段划分，并进一步区分普通 LCD、MiniLED及 OLED，进行交叉分析。 

2025年以来，欧美亚马逊彩电销售结构正在逐步高端化。以畅销榜整体情况

来看，西欧五国亚马逊样本中，MiniLED零售量占比由 2025年的 5%提升至 2026

年 1-8月的 10%，同期普通 LCD占比由 89%下降至 85%。尺寸方面，55英寸及

以上的产品占比稳步提升则由 18%提升至 21%，70 英寸以上产品占比亦有所增

加。美国市场走势类似，MiniLED占比由 2025年的 4%提升至 2026年 1-8月的

10%，55 英寸及以上的产品占比快速提升。因此，2025 年以来各品牌彩电整体

均价的变化中包含了较强的产品结构因素，特别是 TCL、海信等积极推广MiniLED

的中国品牌，如果仅以原始均价衡量其价格提升，很容易将产品升级本身误认为品

牌溢价提升。 

图27：2025A西欧五国亚马逊 TV分类型零售量结构  图28：2026M1-8西欧五国亚马逊 TV分类型零售量结构 

英寸 普通 LCD MiniLED OLED 尺寸合计 

＜32 7% / / 7% 

32-40 23% / / 23% 

40-42 9% / / 9% 

42-45 17% 0% 0% 17% 

45-50 / / 1% 1% 

50-55 9% 0% / 10% 

55-65 14% 2% 2% 18% 

65-75 7% 2% 2% 11% 

75-85 2% 0% 0% 3% 

≥85 1% 0% / 1% 

产品合计 89% 5% 6% 100% 
 

 

英寸 普通 LCD MiniLED OLED 尺寸合计 

＜32 5% 0% / 5% 

32-40 19% / / 19% 

40-42 8% / / 8% 

42-45 19% 0% 0% 20% 

45-50 / / 1% 1% 

50-55 10% 1% / 11% 

55-65 14% 5% 2% 20% 

65-75 7% 3% 2% 11% 

75-85 2% 1% 0% 4% 

≥85 1% 0% 0% 2% 

产品合计 85% 10% 5% 100% 
 

资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所  资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所 
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图29：2025A美国亚马逊 TV分类型零售量结构  图30：2026M1-8美国亚马逊 TV分类型零售量结构 

英寸 普通 LCD MiniLED OLED 尺寸合计 

＜32 8% 0% / 8% 

32-40 19% / / 19% 

40-42 10% / / 10% 

42-45 13% / 0% 13% 

45-50 / / 0% 0% 

50-55 15% 0% / 15% 

55-65 9% 1% 1% 12% 

65-75 13% 1% 2% 16% 

75-85 2% 1% 0% 3% 

≥85 4% 0% / 4% 

产品合计 92% 4% 4% 100% 
 

 

英寸 普通 LCD MiniLED OLED 尺寸合计 

＜32 8% / / 8% 

32-40 18% / / 18% 

40-42 14% / / 14% 

42-45 4% 0% 0% 5% 

45-50 / / 0% 0% 

50-55 14% 0% / 14% 

55-65 18% 5% 0% 23% 

65-75 8% 2% 2% 12% 

75-85 3% 2% 0% 5% 

≥85 1% 1% / 2% 

产品合计 87% 10% 3% 100% 
 

资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所  资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所 

在此基础上，我们假设各品牌产品组合保持不变，但对应每一种产品的价格使

用行业均价进行定价，重新计算其“产品结构调整价格“，从而将品牌实际均价拆

解为产品结构贡献与现有产品结构所不能解释的部分，将其定义为品牌定价贡献。

相较直接比较整体均价，这样能够更好地区分“因为卖得更高端所以价格更高”与

“同等产品仍能卖得更贵”。 

控制尺寸与显示技术结构后，中国品牌 2025年仍普遍存在一定品牌折价，但

进入 2026年情况显著改善。西欧五国市场中，2025年海信、TCL和小米的品牌

溢价分别为-14%、-10%和-25%，而三星、LG、索尼分别达到 76%、79%和 221%。

2026年 1-8月，海信品牌溢价小幅收窄，TCL则转正至+10%；同期三星品牌溢

价下降至 41%，LG品牌溢价也有所下滑，而索尼进一步提升。这意味着海信当前

海外价格体系相对稳定，TCL则在大幅提升MiniLED等高端产品占比的同时，同

规格产品相对市场的价格折让也在缩小，产品高端化正在开始向品牌定价能力传

导。美国市场中，中国品牌高端化带来的价格提升更加显著。2025年海信和 TCL

品牌溢价分别为-8%和-13%，但 2026年 1-8月两个中国龙头的品牌溢价指数在

美国均显著转正。 

不同品牌来看，TCL 一方面 MiniLED、大尺寸等高价值产品占比快速提高，

显著改善产品组合；另一方面，在控制产品结构之后，其同规格产品已经基本摆脱

过去明显的价格折让。海信的品牌力改善目前尚未像 TCL 一样充分体现在同规格

价格上，更多体现为“卖更多高端产品”，而尚未完全转化为“同样的产品卖得更贵”，

考虑到其积极推动MiniLED、RGB-MiniLED等高端产品全球扩张，未来若产品认

可度进一步沉淀，后续品牌力升级空间仍较为可观。日韩品牌内部的定价逻辑差异

则十分明显，三星则处于中国品牌与索尼之间，其品牌溢价仍明显存在，但 2026

年以来有所收窄，LG、索尼则由于较高的产品定位，导致丧失了一部分零售量份
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额。 

图31：2025A西欧五国亚马逊 TV品牌溢价（欧元）  图32：2026M1-8西欧五国亚马逊 TV品牌溢价（欧元） 

品牌 品牌均价 实际溢价 产品结构调整价格 结构调整溢价 品牌溢价 

海信 334 -9% 355 6% -14% 

TCL 366 0% 407 11% -10% 

小米 279 -24% 285 2% -25% 

三星 521 43% 421 -19% 76% 

LG 641 76% 630 -2% 79% 

索尼 749 105% 479 -36% 221% 
 

 

品牌 品牌均价 实际溢价 产品结构调整价格 结构调整溢价 品牌溢价 

海信 332 -9% 347 4% -13% 

TCL 417 14% 432 4% 10% 

小米 244 -33% 279 14% -41% 

三星 469 29% 426 -9% 41% 

LG 571 57% 554 -3% 61% 

索尼 798 119% 500 -37% 249% 
 

资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所（注：（1+结构调整溢价）

*（1+品牌溢价）≈（1+实际溢价），实际溢价=品牌均价/全行业均价-1，下

同） 

 资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所 

图33：2025A美国亚马逊 TV品牌溢价（美元）  图34：2026M1-8美国亚马逊 TV品牌溢价（美元） 

品牌 品牌均价 实际溢价 产品结构调整价格 结构调整溢价 品牌溢价 

海信 371 0% 405 9% -8% 

TCL 346 -7% 374 8% -13% 

小米 / / / / / 

三星 568 53% 443 -22% 96% 

LG 1050 183% 1084 3% 174% 

索尼 931 151% 672 -28% 247% 
 

 

品牌 品牌均价 实际溢价 产品结构调整价格 结构调整溢价 品牌溢价 

海信 416 22% 421 1% 21% 

TCL 578 70% 534 -8% 84% 

小米 / / / / / 

三星 471 39% 414 -12% 58% 

LG 1073 216% 1064 -1% 219% 

索尼 1041 207% 666 -36% 379% 
 

资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所  资料来源：亚马逊，Sorftime，国联民生证券研究所 

综合来看，海外不同彩电品牌之间的均价差异有一部分来自产品结构，但控制

尺寸及显示技术后，品牌本身仍然解释了较大的价格差异。三星仍具备较明显品牌

溢价但已有收窄，LG、索尼则由于较高的产品定位，导致丧失了一部分零售量份

额；中国品牌中，海信和 TCL在 2026年以来在美国亚马逊的品牌价值或得益于

世界杯，均有所提升，而西欧亚马逊 TCL 的改善更加明显。我们认为，中国彩电

品牌过去几年在海外市场已经从产品升级、“同质价更优”，开始向第二阶段的“同

质同价”过渡。随着产品组合优化及品牌溢价改善，中国彩电龙头有望逐步迈向“同

质价更高”, 进一步打破盈利能力天花板。 
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4  投资建议 

当前海外 MiniLED、大尺寸等高端彩电产品渗透率持续提升，叠加体育赛事

营销成效延续、全球化本土化精细运营及背靠中国显示产业链优势，中国彩电龙头

综合竞争优势突出，且当前 LCD TV 面板价格环比较稳定，对标日韩彩电品牌溢

价水平，我们认为中国龙头后续品牌溢价及盈利能力仍具有较大提升空间。维持

“推荐”评级，标的方面，推荐全球化高端化战略坚定，RGB-MiniLED等前沿技术

有望加速放量，新显示新业务高速发展的海信视像，以及海外产品结构升级显著，

迈向“同质同价”、品牌力改善正向盈利能力提升兑现的 TCL电子。 
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5  风险提示 

1）原材料价格大幅上涨。原材料占主要家电公司营业成本的比例在 80%以

上，以钢、铜、塑料等为主，目前盈利预测建立在原材料价格基本平稳的假设下，

主要经济体降息周期共振中，以有色为代表的大宗价格有上行可能，对盈利能力可

能形成压力。 

2）关税及外需不确定性。当前美国关税博弈持续，最终税率或形式仍有不确

定性；此外，若后续主要经济体地产、耐用品消费需求超预期恶化，外销有不及预

期的可能。 

3）第三方数据监测未完整覆盖市场的风险。亚马逊数据仅对海外线上市场进

行跟踪，未覆盖线下渠道，存在线上市场情况不能完整反应市场整体动态的风险。 
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