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本周观点：空调行业能效标准提升，龙头有望受益份额持续提升 

空调行业龙头具备较强的生产能力与产业链上下游布局，在核心部件与整
机能效方面较为领先。随新能效等级标准的颁布与《绿色高效制冷行动方
案》的实施，预计制冷行业准入门槛将随之提升。缺乏产业链布局与能效
标准不达标的中小品牌或将逐步退出，龙头有望受益市占率进一步提升。 

 

子行业观点 

白电：空调出货量保持平稳增长，维持强者恒强格局。黑电：高清视频产
品消费促进政策有望提升高清智能终端需求。小家电：爆款效应提升增长
预期，关注具备研发实力公司。上游：关注具备份额优势及高技术门槛标
的，预计收入增长稳定性领先。厨电：地产政策的区域性变化，或缓解厨
电估值压力，但业绩释放将滞后于地产数据反转。 

 

重点公司及动态 

公司推荐：1）格力电器：大股东拟转让 15%股权，公司经营管理层面依
然稳定，有利于维持公司经营水平、产业链优势和龙头品牌力。2）美的集
团：一季度业绩基于公司空调产品主动出击战略表现略超预期，着力搭建
中高端品牌矩阵，集团协作有望提升，继续看好公司长期价值。 

 

风险提示：宏观经济下行；地产后周期影响超出预期；原材料价格及人民
币汇率不利波动。 

 

   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

惠威科技 002888.SZ 18.38 

恒立实业 000622.SZ 16.18 

惠而浦 600983.SH 14.07 

依米康 300249.SZ 14.06 

汉宇集团 300403.SZ 13.39 

开能健康 300272.SZ 11.76 

新宝股份 002705.SZ 10.17 

九阳股份 002242.SZ 9.09 

华帝股份 002035.SZ 8.87 

圣莱达 002473.SZ 8.66  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

ST 厦华 600870.SH (12.91) 

奥马电器 002668.SZ (11.75) 

ST 中新 603996.SH (4.52) 

高斯贝尔 002848.SZ (2.75) 

群兴玩具 002575.SZ (1.24) 

顺钠股份 000533.SZ (0.68) 

大洋电机 002249.SZ 0.87 

深康佳 A 000016.SZ 1.15 

飞乐音响 600651.SH 1.31 

立霸股份 603519.SH 1.73  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

 

 

 
  
   06 月 21 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

格力电器 000651.SZ 买入 53.31 70.84~80.96 4.36 5.06 5.97 7.07 12.23 10.54 8.93 7.54 

美的集团 000333.SZ 买入 52.11 61.60~68.64 3.06 3.52 4.11 4.65 17.03 14.80 12.68 11.21 

青岛海尔 600690.SH 买入 16.98 17.94~20.70 1.17 1.38 1.62 1.87 14.51 12.30 10.48 9.08  
资料来源：华泰证券研究所 
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(%)本周重点推荐公司 

一周内各行业涨跌图 

一周内行业走势图 

 

一周行业内各子板块涨跌图 

一周跌幅前十公司 

一周涨幅前十公司 
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本周观点：空调行业能效标准提升，龙头有望受益份额持续提升 
 

近日国家发改委联合工信部等七大部委联合发布了关于《绿色高效制冷行动方案》的通知。

该行动方案旨在提高制冷行业能效标准，促进节能减排，推动行业高质量发展。《绿色高

效制冷行动方案》主要目标为 2022 年，家用空调、多联机等产品能效水平提升 30%以上，

绿色高效制冷产品市占率提高 20%，实现年节电约 1000 亿千瓦时。到 2030 年，大型公

共建筑制冷能效提升 30%，制冷总体能效水平提升 25%以上，绿色高效制冷产品市占率

提高 40%以上，实现年节电 4000 亿千瓦时，并淘汰 20%~30%低效制冷产品。 

 

行动方案主要任务与措施细化如下： 

 

主要任务： 

（一） 强化标准引领：大幅提高制冷产品能效标准水平，强制淘汰低效产品，主要制冷

产品能效限值达到或超过发达国家能效准入要求，一级能效指标达到国际领先。加快

合并家用定频和变频空调能效标准，修订多联式空调、商用冷柜等产品的强制性能效

标准。到 2030 年，主要制冷产品能效准入水平再提高 15%以上，淘汰 20%-30%低

效制冷产品。鼓励龙头企业制定严于国家标准的企业标准。 

 

（二） 提升绿色高效制冷产品供给：推动政策、资金向绿色产业倾斜。推动绿色技术与

资本、产业的对接。加大对变频控制、高效压缩机等关键共性技术与环保制冷剂研发。

加速淘汰氢氯氟碳化物（HCFCs）制冷剂，鼓励制冷产品生产企业创建绿色工厂。 

 

（三） 促进绿色高效制冷消费：完善节能环保产品政府采购制度，扩大政府绿色采购范

围，加大绿色高效制冷创新产品政府采购支持力度。鼓励有条件的地方，通过实施“节

能补贴”“以旧换绿”等措施，采用补贴、奖励等方式，支持居民购买绿色高效制冷产品、

更新更换老旧低效制冷产品。 

 

保障措施： 

（一） 完善政策措施：落实好现有的促进绿色产业发展的财税金融等支持政策，鼓励地

方进一步创新对绿色高效制冷产品的支持方式，拓宽支持渠道。鼓励推行天然气市场

化季节性差价政策。企业购置并实际使用的绿色高效制冷产品和设备等依法享受企业

所得税抵免政策。 

 

（二） 强化监督管理：严厉打击产品能效虚标、认证检测作假、虚假宣传等行为，增大

制冷产品抽查力度。完善监督抽查结果公布制度，将抽查检查果和行政处罚信息纳入

国家企业信用信息公示系统和全国信用信息共享平台，实行联合惩戒。 

 

我们认为，《绿色高效制冷行动方案》的落地显示了政策端对于提高制冷行业能效标准、

促进节能减排、推进绿色产业及严格强化行业监督的决心，有助于推动制冷行业规范化发

展，能效标准进一步提升。同时，龙头公司具备较强的生产能力与产业链上下游布局，在

核心部件与整机能效方面较为领先，能效标准的提高将进一步推升行业准入门槛，缺乏产

业链布局与能效标准不达标的中小品牌或将逐步退出市场，龙头公司有望受益市占率进一

步提升。 

 

龙头品牌核心部件标准较高，或将受益能效标准提升 

 

目前我国定频与变频空调分别根据 2010 年及 2013 年颁布的能源效率等级标准进行分级，

共分为 1-3 级三个能效能级，标明该级能效等级产品的额定制冷量不应低于能效等级标准

中规定的相应能效等级产品的额定制冷量。 
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图表1： 房间空调器能效限定值及能源效率等级（定频空调） 

类型 额定制冷量 

能效等级 

1 2 3 

整体式  3.3 3.1 2.9 

分体式 < 4500W 3.6 3.4 3.2 

4500W <，<7100W 3.5 3.3 3.1 

7100W <，<14000W 3.4 3.2 3.0 

资料来源：中国标准化研究院、华泰证券研究所 

 

图表2： 转速可控性房间空调器能效限定值及能效等级（变频空调） 

类型 额定制冷量 

能效等级 

1 2 3 

分体单冷式 < 4500W 5.4 5.0 4.3 

4500W <，<7100W 5.1 4.4 3.9 

7100W <，<14000W 4.7 4.0 3.5 

分体热泵式 < 4500W 4.5 4.0 3.5 

4500W <，<7100W 4.0 3.5 3.3 

7100W <，<14000W 3.7 3.3 3.1 

资料来源：中国标准化研究院、华泰证券研究所 

 

据 2019 年 3 月 14 日中国标准化研究院最新起草的《房间空气调节器能效限定值及能效

等级》国家标准与 6 月 16 日七部委颁布的《绿色高效制冷行动方案》，预计未来定频与变

频空调能效标准将统一采用 APF 评价体系，由原有 3 级能效等级标准进一步细化为 5 级

能效等级标准，同时新标准比旧标准能效等级有所提升。 

 

目前公示的新标准征求意见稿中，原有能效等级标准 1 级对应新标准能效等级 2 级，原有

能效等级标准 2 级对应新标准能效等级 3 级，原有定速空调产品将归入新标准的 4 级与 5

级，并初步确认为低能效产品，或将于 2022 年之前逐步淘汰。 

 

图表3： 房间空气调节器能效限定值及能效等级 

类型 额定制冷量 

能效等级 

1 2 3 4 5 

分体单冷式 < 4500W 5.8 5.4 5.0 3.9 3.7 

4500W <，<7100W 5.5 5.1 4.4 3.8 3.6 

7100W <，<14000W 5.2 4.7 4.0 3.7 3.5 

分体热泵式 < 4500W 5.0 4.5 4.0 3.5 3.3 

4500W <，<7100W 4.5 4.0 3.5 3.3 3.2 

7100W <，<14000W 4.2 3.7 3.3 3.2 3.1 

资料来源：中国标准化研究院、华泰证券研究所 

 

未来随新能效等级标准的颁布与《绿色高效制冷行动方案》的推进实施，预计制冷行业准

入门槛将随之提升，定频、低能效等产品预计将逐步退出市场，行业将向能效等级更高、

制冷效率更强的产品集中。 

 

以格力为代表的空调行业龙头具备较强的生产能力与产业链上下游布局，在核心部件与整

机能效方面较为领先。从实际拆机对比来看，同为 1.5P 一级能效产品，格力相比其他品

牌在内外电机、压缩机、蒸发器、散热叶片等核心部件与铜管、焊接工艺、截止阀保护等

制造工艺方面均较为领先。龙头品牌产品质量过硬，能效标准领先，在未来行业能效标准

的提升与准入门槛的提高中受益，市场份额进一步提升。 
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图表4： 格力、海尔、奥克斯 1.5P 一级能效空调拆参数对比 

  格力 云锦 海尔 简爱 奥克斯 京灿 

参 

 

 

 

数 

匹数 1.5P 1.5P 1.5P 

能效等级 一级能效 一级能效 一级能效 

价格 3999 元 3499 元 2999 元 

价格变动 稳定在 3999 元 长期以 3799 元销售，4 月 1

日下调至 3499 元 

长期以 2999 元销售，5 月

13 日下调至 2799 元 

制热功率 1260W 1285W 1300W 

制热量 4600W 4800W 4800W 

制冷功率 810W 850W 800W 

制冷量 3500W 3500W 3500W 

电辅加热功率 900W 1100W 1050W 

内机噪音 42 dB 41 dB 41 dB 

外机噪音 52 dB 51 dB 51 dB 

内 

机 

内机净重 10.5kg 9.5kg 10.5kg 

电机 芝浦直流无刷电机 芝浦直流无刷电机 威灵直流无刷电机 

外 

机 

外机净重 32kg 31kg 31kg 

压缩机 凌达压缩机  

R32 冷媒 

海立压缩机  

R410A 冷媒 

美芝压缩机  

R32 冷媒 

电机 凯邦直流无刷电机 芝浦直流无刷电机 京马直流无刷电机 

资料来源：天猫旗舰店、华泰证券研究所 

 

整体而言，未来政策端对于提高制冷行业能效标准、严格强化行业监督的趋势较为确定，

未来随新能效等级标准的颁布与《绿色高效制冷行动方案》的推进实施，预计制冷行业准

入门槛将随之提升。同时，龙头公司具备较强的生产能力与产业链上下游布局，在核心部

件与整机能效方面较为领先，能效标准的提高将进一步推升行业准入门槛，缺乏产业链布

局与能效标准不达标的中小品牌或将逐步退出市场，龙头公司有望受益市占率进一步提升。 

 

上周家电板块表现略跑输行业 

上周申万家电指数上涨 3.93%，同期沪深 300 指数上涨 4.90%，上证综指上涨 4.16%，

家电板块跑输沪深 300 指数 0.97 个百分点，表现略弱于市场。 

 

图表5： 大盘涨跌及大消费板块涨跌  图表6： 部分家电板块个股涨跌 

 

 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所  资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

白电：空调内销出货量保持平稳增长，维持龙头强者恒强格局 

空调即将到来旺季销售，根据产业在线数据，2019 年 1-5 月，空调整体出货同比-0.8%（内

销同比+2.2%、外销同比-4.4%），内销出货仍旧保持平稳增长，行业格局维持龙头公司强

者恒强。短期促销导致零售端价格下移，但龙头品牌部分中低端产品与竞争对手之间差价

减少，我们认为价格区间的下移更为利好龙头公司。同时原材料价格压力减弱，短期空调
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出货受到出口数据扰动，但内销市场表现对企业盈利影响更大，我们认为白电龙头企业在

规模、现金流、品牌、渠道等方面拥有相对优势，有望维持较高的盈利水平。 

 

MSCI 提高 A 股纳入因子时间表确定，我们预期 5、8、11 月将是海外资金进一步流入的

重要节点，资金偏好有望推动估值上移。但我们也需要关注到部分家电企业外资持股比例

较大，接近外资持股上限，或面临 MSCI 调低权重等风险。同时，地产后周期影响的预期

已经在股价中较充分反映，家电板块处于向估值中枢回升过程中，看好纳入 MSCI 的家电

个股估值提升预期，推荐格力电器、青岛海尔。同时建议关注家电消费刺激政策带动下的

弹性标的海信家电。 

 

黑电：高清视频产品消费促进政策有望提升高清智能终端需求 

黑电行业或受到高清视频产品刺激政策影响，高清电视产品需求或有一定提升，同时我们

认为对智能高清机顶盒需求弹性影响或更大。同时面板价格持续低位，关注华为可能进入

电视产业未来或加大市场竞争的影响。 

 

展望 2019，随着全球电视面板高世代线逐渐投产，大尺寸面板切割将会更加经济，同时

刺激高清视频产品消费政策预期逐步落地，更大尺寸及更高分辨率的屏幕需求或有结构性

提升预期，品牌力领先企业有望受益于大中尺寸高清电视需求，份额有望提升。同时随着

电视面板价格持续低位，我们认为国内黑电龙头的成本端也存在持续改善预期，收入及盈

利均有望实现提升。 

 

小家电：爆款效应提升增长预期，关注具备研发实力公司 

小家电行业延续结构性市场增长，部分新品销售规模具备快速提升潜力，且对比老产品，

新品在销售价格、利润水平上均有一定优势，关注由新品带来的业绩增益。居民收入水平

的稳步提升，有望推动必选类小家电的产品升级。而线上渠道拓展，可选类小家电的客户

覆盖面提升，口碑性宣传实现细分领域爆款，具备新兴产品研发能力且消费者教育成熟度

高的公司增长弹性领先，建议关注苏泊尔、九阳股份。 

 

厨电：地产改善预期增强，成本压力有所减弱，释放厨电业绩 

地产政策的区域性变化，或缓解厨电估值压力，但业绩释放将滞后于房地产数据反转。收

入端，地产数据偏弱，预计行业将重点推动三四级渠道体系的建设及新品推广力度，市场

或继续维持三四线市场优于一二线城市、农村乡镇市场成长空间大于城市市场的结构性市

场。盈利端，随着冷轧板价格自高点回落以及电商直营占比提升，毛利率或有持续优化的

空间。关注具备更强的渠道下沉和产品覆盖能力的厨电企业。 

 

上游：关注行业技术领先标的 

上游零部件中具备技术领先性与研发门槛的产品品类增长领先，关注跨行业带来的增长空

间。对标海外上游龙头企业，通过扩大品类、增强研发、转型系统解决方案供应商，显著

提升议价能力与客户粘性，建议关注行业中具备技术领先性、研发能力和收购兼并能力的

企业。 
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重点公司概览 
图表7： 重点公司一览表  

   06 月 21 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

老板电器 002508.SZ 买入 26.70 34.40~37.84 1.55 1.72 2.04 2.37 17.23 15.52 13.09 11.27 

浙江美大 002677.SZ 增持 12.59 16.06~17.52 0.58 0.73 0.91 1.11 21.71 17.25 13.84 11.34  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表8： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

格力电器 

(000651.SZ) 

一季度收入盈利高基数增速放缓，符合预期，维持“买入”评级 

2019 年 4 月 29 日公司披露 2019 年一季报，2019Q1 营业总收入 410.06 亿元，同比+2.45%，归母净利润 56.72 亿元，同比+1.62%，

扣非后归母净利润 51.14 亿元，同比+22.16%。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 为 5.06、5.97、7.07 元，维持公司“买入”评级。 

 点击下载全文：格力电器(000651,买入): 行业格局稳定，收入小幅提升 

美的集团 

(000333.SZ) 

多元品牌及产品，收入及净利润增长稳健，维持“买入”评级 

2019 年 4 月 29 日公司披露 2019 年一季报，2019Q1 营业总收入 755.00 亿元，同比+7.42%，归母净利润 61.29 亿元，同比+16.60%，

扣非后归母净利润 60.85 亿元，同比+19.84。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 为 3.52、4.11、4.65 元，维持公司“买入”评级。 

 点击下载全文：美的集团(000333,买入): 多元化品牌矩阵促盈利能力上行 

青岛海尔 

(600690.SH) 

全球化品牌发展龙头，维持“买入”评级 

2019 年 4 月 29 日公司披露 2018 年报及 2019Q1 季报，2018 年营业总收入 1833.17 亿元，同比+12.17%，归母净利润 74.40 亿元，

同比+7.71%，扣非后归母净利润同比+17.38%。2019Q1 总收入 480.43 亿元，同比+10.17%，归母净利润 21.36 亿元，同比+9.41%，

扣非后同比+7.12%。略低于预期，公司拟向全体股东每 10 股派发现金红利 3.51 元（2016-2018 年分红率保持 30%，对应各年底股

价股息率分别为 2.5%、1.8%、2.5%）。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 为 1.38、1.62、1.87 元，维持公司“买入”评级。 

 点击下载全文：青岛海尔(600690,买入): 深化全球化布局，毛利率或承压 

老板电器 

(002508.SZ) 

厨电龙头面对逆境实现稳步增长，维持“买入”评级 

2019 年 4 月 24 日公司披露 2018 年报及 2019Q1 季报，2018 年净利润增速符合我们此前预期，2018 年营业总收入 74.25 亿元，同

比+5.81%，归母净利润 14.74 亿元，同比+0.85%，扣非后归母净利润同比-5.56%。2019Q1 总收入 16.60 亿元，同比+4.30%，归母

净利润 3.20 亿元，同比+5.84%，扣非后同比+8.55%。公司拟向全体股东每 10 股派发现金红利 8 元（分红率为 51.5%）。我们预计

公司 2019-2021 年 EPS 为 1.72、2.04、2.37 元，维持公司“买入”评级。 

 点击下载全文：老板电器(002508,买入): 逆境缓和，新品类有望持续放量 

浙江美大 

(002677.SZ) 

业绩符合预期，看好渠道拓展及品牌影响力提升，维持“增持”评级 

2019 年 3 月 21 日公司披露 2018 年年报，全年实现营业总收入 14.01 亿元，同比+36.49%，实现归母净利润 3.78 亿元，同比+23.70%。

同时公司拟向全体股东每 10 股派发现金红利 4.65 元（含税）。我们认为集成灶行业市场短期景气波动，但渗透率依然有望保持提升，

公司加大营销网络建设和品牌投入，有利于强化品牌影响力，有望提升竞争优势。预计公司 2019-2021 年 EPS 为 0.73、0.91、1.11

元，维持公司“增持”评级。 

 点击下载全文：浙江美大(002677,增持): 产品差异化，增速高于传统厨电  

资料来源：华泰证券研究所 

图表9： 建议关注公司一览表  

  06 月 21 日 朝阳永续一致预期 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 收盘价 (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

苏泊尔 002032.SZ 77.19 2.03 2.43 2.87 3.35 38.02 31.77 26.90 23.04 

九阳股份 002242.SZ 21.00 0.98 1.11 1.28 1.46 21.43 18.92 16.41 14.38 

海信家电 000921.SZ 12.22 1.01 1.19 1.36 1.52 12.10 10.27 8.99 8.04    

资料来源：朝阳永续、华泰证券研究所 
  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/815cf022-8484-4ac7-acbc-695b1864cc83.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/c639ec26-5a6e-4966-9107-6079d702f60f.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710203/c4a1e3aa-6929-47d0-9ce1-d7d5c7673a0d.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/fa870331-8a45-4a70-bc01-ff4a6b3b07cf.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710207/3269be77-1952-4dde-ae4f-d329098075dc.pdf
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行业动态 
 

大宗原材料：原油价格同比进一步下行，铜铝价格依然处于同比低位 

2019 年 6 月 21 日，布伦特原油期货结算价格 64.58 美元/桶，与去年同比-11.59%，线材

期货结算价格 4181.00 元/吨，与去年同比-2.88%。 

 

2019 年 6 月 21 日，LME 3 个月铜期货收盘价格 5959.50 美元/吨，与去年同比-12.37%；

LME 3 个月铝期货收盘价格 1768.00 美元/吨，与去年同比-18.41%。 

 

图表10： 原油价格同比进一步下行，线材价格有所企稳  图表11： LME3 个月铜、铝价格继续回落 

 

 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所  资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

上游面板价低位徘徊，黑电企业盈利或逐步改善 

面板供给依然存在短期过剩，各尺寸面板价格保持低位。电视面板需求依然偏弱，叠加国

内电视面板厂产能持续释放，整体呈现出供大于求，短期来看，面板价格环比有所企稳，

但整体上全球 LCD TV 面板价格同比继续保持低位。2019 年 5 月，32/43/49/55 寸面板价

格分别为 45.00、87.00、112.00、138.00 美元/片，同比-10.00%、+1.16%、-5.08%、-14.81%，

但价格在短期供给减小影响下，各个尺寸面板价格环比 4 月价格分别提升 1、2、2、-2 美

元。 

 

图表12： 面板供给过剩引发价格持续低位 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 
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行业新闻及公司动态 

图表13： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 06 月 21 日 中国新闻网 海口公共充电桩使用率缘何冷热不均？（点击查看原文） 

2019 年 06 月 21 日 Ofweek 维科网 阳光照明首次回购 1813 万元股份（点击查看原文） 

2019 年 06 月 21 日 高工 led 网 景观照明“声势浩大” 哪些企业收割红利？（点击查看原文） 

2019 年 06 月 21 日 索比太阳能光伏

网 

双面光伏组件豁免 25%关税,影响几何?（点击查看原文） 

2019 年 06 月 21 日 南方日报 产品差异化战略决胜冰箱企业未来（点击查看原文） 

2019 年 06 月 21 日 信息时报 冰箱行业负增长 厂商谋高端破局（点击查看原文） 

2019 年 06 月 21 日 元一能源 今日关注：期限仅 5 年，光伏需尽早摆脱补贴依赖（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 搜狐财经 保鲜控氧除农残百家争鸣，难打破“冰封”多年的冰箱业！（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 搜狐网 618 大战落幕：格力和奥克斯打架，为何死的却是格兰仕（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 Ofweek 维科网 燧成照明（厦门）有限公司推出新型 LED 路灯（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 Ofweek 维科网 瑞丰光电：立足传统照明 创新突破迎接新兴市场（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 证券时报网 光伏电站专业“接盘者”需求放缓（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 华夏时报 618 空调战，格力奥克斯谁干过了谁（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 索比太阳能光伏

网 

辽宁禁止地面电站、新建分布式光伏参与竞价!（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 车质网 纯电动别再幻想 氢燃料电池利好会走一波（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 车质网 谁将获得德国 10 亿欧元电池制造补贴？（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 搜狐网 5 月冰箱线下市场同比上行，三星量额双降（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 Ofweek 维科网 阳光照明、洲明科技披露首次股份回购进展（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 Ofweek 维科网 慧光智城：智慧灯杆领域的“先行探索者”（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 高工 led 网 拓展国内市场，木林森受让朗德万斯照明股权（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 第一财经日报 应对技术封锁 芯片、AI 等战略行业迎爆发增长（点击查看原文） 

2019 年 06 月 20 日 中国产业经济信

息网 

光伏产业靠什么摆脱补贴依赖（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 新浪财经 只要挺过今年，空调厂商或将迎来最好的时光？（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 中国化学与物理

电源行业协会 

停工减量 电池市场 6 月波动剧烈（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 Ofweek 维科网 技术丨为什么说 100 寸以上的显示方案，是 COB 的用武之地（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 云财经 《长三角氢能/燃料电池产业创新白皮书》即将发布（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 Ofweek 维科网 宁夏首个 LED 照明研发生产项目全线投产（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 财联社 财政部下发可再生能源补贴 81 亿元 其中光伏补贴 30.8 亿元（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 电缆网 中企承建印尼巴比巴卢燃煤电站 2 号机组可靠性运行成功（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 索比太阳能光伏

网 

华东能源监管局出席上海市 2019 年光伏发电项目建设竞价工作布置会（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 Ofweek 维科网 三安光电：未来 LED 芯片市场占有率将提升一倍以上（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 Ofweek 维科网 总投资约 2 亿元 全光谱半导体 LED 显示模组项目落户郑蒲港新区（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 新浪微博 5 月洗衣机线下市场同比上行，惠而浦美的领涨（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 华夏时报 冰箱拥有率超 95%行业规模增长停滞？美的新空间在哪？（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 人民网 截至 5 月全国充电桩累计保有量 97.6 万台（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 高工 led 网 LED 芯片企业分红比较：三安最“大方”（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 Ofweek 维科网 大复盘！中国首批光伏电站已到中年！（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 北极星电力网 光伏建筑一体化距离爆发还有多远？（点击查看原文） 

2019 年 06 月 19 日 索比太阳能光伏

网 

印度计划 2022 年将可再生能源装机目标提升至 175GW（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 财联社 国家能源局公布第三期光伏发电领跑基地奖励激励名单（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 北极星电力网 补贴“过渡期”即将结束 各电池生产企业如何应对？（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 界面 618 苏宁 6 小时战报：奥克斯空调被格力压制，海尔无缘三甲（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 索比光伏网 中国光伏十年复盘:多少电站已近中年?（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 Ofweek 维科网 技术 | 三个方法解决 LED 透明屏工作稳定性的问题（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 电动知家 图说《长三角氢能/燃料电池产业创新白皮书》（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 高工 led 网 明微电子李照华：线性 IC 搅动智慧照明市场（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 高工 led 网 阳光照明官勇：智慧照明与新零售（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 和讯网 新能源汽车频繁起火的背后，电池安全最该受到重视（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 广州日报 电池技术将迎质的飞跃（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 证券时报 光伏行业望迎复苏 投资并购悄然活跃（点击查看原文） 

2019 年 06 月 18 日 搜狐财经 制冷产品对能效虚标说不（点击查看原文） 

2019 年 06 月 17 日 金融界 行业负增长，企业如何突围？美的冰箱总经理：产品差异化是关键（点击查看原文） 
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http://gzdaily.dayoo.com/pc/html/2019-06/18/content_111298_613075.htm
http://epaper.stcn.com/paper/zqsb/html/epaper/index/content_1328708.htm
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新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 06 月 17 日 36 氪 极致体验时代，传统家电如何演绎无边界探索？（点击查看原文） 

2019 年 06 月 17 日 Ofweek 维科网 Infocomm 2019：三星/LG/艾比森/国星光电等展出最新技术（点击查看原文） 

2019 年 06 月 17 日 北极星光伏会展

网 

光伏企业赚钱排行榜:装备企业竟是最大赢家!（点击查看原文） 

2019 年 06 月 17 日 中国工业网 国五国六标准切换 内燃机行业市场多月下滑（点击查看原文） 

2019 年 06 月 17 日 高工 led 网 一周事件|LED 资本市场“潮涨潮落”（点击查看原文）  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

  

https://www.toutiao.com/i6703351965440557571/
https://lights.ofweek.com/2019-06/ART-220018-8130-30392771.html
http://ex.bjx.com.cn/html/20190617/31177.shtml
http://www.indunet.net.cn/staticpage/20190617/06178513.html
http://news.gg-led.com/asdisp2-65b095fb-69150-.html
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图表14： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

美的集团 2019-06-21 验资报告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-21\5448007.pdf 

 2019-06-19 北京市嘉源律师事务所关于公司换股吸收合并无锡小天鹅股份有限公司暨关联交易实施情况的法律意见书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443478.pdf 

 2019-06-19 发行 A 股股份换股吸收合并无锡小天鹅股份有限公司暨关联交易实施情况暨新增股份上市公告书（摘要） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443474.pdf 

 2019-06-19 关于公司发行 A 股股份换股吸收合并无锡小天鹅股份有限公司暨关联交易相关方承诺事项的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443477.pdf 

 2019-06-19 中信证券股份有限公司关于公司发行 A 股股份换股吸收合并无锡小天鹅股份有限公司暨关联交易实施情况之独立财务顾

问核查意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443479.pdf 

 2019-06-19 关于小天鹅 B 股股东确认账户情况的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443476.pdf 

 2019-06-19 发行 A 股股份换股吸收合并无锡小天鹅股份有限公司暨关联交易实施情况暨新增股份上市公告书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443475.pdf 

小天鹅 A 2019-06-19 小天鹅Ａ：上海市广发律师事务所关于公司 A 股股票终止上市的法律意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443172.pdf 

 2019-06-19 小天鹅Ａ：关于中期利润分配涉及的红利所得税申报及缴纳的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443171.pdf 

 2019-06-19 小天鹅Ａ：关于公司 A 股股票终止上市并摘牌的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443177.pdf 

 2019-06-19 小天鹅Ａ：关于 B 股股东确认账户情况的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443176.pdf 

 2019-06-19 小天鹅Ａ：申万宏源证券承销保荐有限责任公司关于公司主动终止 A 股股票上市的独立财务顾问意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443178.pdf 

格力电器 2019-06-21 关于召开 2018 年年度股东大会的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-21\5448066.pdf 

 2019-06-21 2018 年年度股东大会会议材料 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-21\5448065.pdf 

华帝股份 2019-06-19 关于公司股东股份质押及部分股份提前购回并解除质押的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443846.pdf 

 2019-06-17 2018 年度权益分派实施公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-17\5437989.pdf 

老板电器 2019-06-22 第四届董事会第十一次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-22\5448878.pdf 

 2019-06-22 关于拟投资建设智能厨房生态产业化项目的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-6\2019-06-22\5448876.pdf 

青岛海尔 2019-06-22 青岛海尔关于变更公司名称完成工商登记的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-22\5449023.pdf 

 2019-06-19 青岛海尔第十届监事会第一次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443642.pdf 

 2019-06-19 青岛海尔关于提名、聘任高级管理人员的独立董事意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443633.pdf 

 2019-06-19 青岛海尔公司章程 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443639.pdf 

 2019-06-19 青岛海尔 2018 年年度股东大会之法律意见书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443640.pdf 

 2019-06-19 青岛海尔股东大会议事规则 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443638.pdf 

 2019-06-19 青岛海尔关于“海尔转债”开始转股的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443407.pdf 

 2019-06-19 青岛海尔第十届董事会第一次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443635.pdf 

 2019-06-19 青岛海尔 2018 年年度股东大会决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443641.pdf 

 2019-06-19 青岛海尔董事会议事规则 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443637.pdf 

 2019-06-19 青岛海尔监事会议事规则 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-6\2019-06-19\5443636.pdf  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 
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风险提示 
（1）宏观经济下行。 

如果国内宏观经济增速大幅低于预期，居民人均可支配收入将受到大幅冲击，行业可能出

现供大求的局面，可能导致竞争环境恶化、产业链盈利能力下滑，影响家电企业收入及盈

利增长。 

 

（2）地产后周期影响或超出预期。 

如果地产销售持续趋弱及价格出现不利波动，可能导致居民财富杠杆的反转，进而导致居

民消费能力和消费意愿的下降，导致家电需求持续低于预期、行业增速低于预期。 

 

（3）原材料价格及人民币汇率不利波动。 

家电产品原材料占比较大，终端价格传导机制依托新产品的更新换代，因此原材料涨价速

度过快或幅度过大时，成本提速高于价格提速，整体毛利率出现下滑，进而可能导致企业

业绩增长受到明显影响。 

龙头企业均开始拓展海外市场，海外资产逐步增多，面临的国际市场不可控因素也增多，

可能出现复杂的市场和运营风险，同时受到人民币汇率影响，在汇兑损益、投资收益、公

允价值变动损益科目出现较大的不利波动，或将导致企业业绩不及预期。 
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免责申明 

本报告仅供华泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）客户使用。本公司不因接收人
收到本报告而视其为客户。 
 
本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整
性不作任何保证。本报告所载的意见、评估及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在
不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。同时，
本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。本公司不保证本报告
所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，
投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
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－投资建议的评级标准 

 

－报告发布日后的6个月内的公司涨跌幅相对同期的沪深300指数的涨

跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

增持行业股票指数超越基准  买入股价超越基准 20%以上 

中性行业股票指数基本与基准持平  增持股价超越基准 5%-20% 

减持行业股票指数明显弱于基准  中性股价相对基准波动在-5%~5%之间 

  减持股价弱于基准 5%-20% 

  卖出股价弱于基准 20%以上 
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