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本周观点：国产家电龙头引领行业发展趋势，于 IFA 屡获佳绩 

盘点 2019IFA 上各品牌的产品布局，我们认为当前家电行业呈现出功能集
成化、操作智能化、产品个性化与品牌多元化等几大发展趋势。其中海尔、
美的等国产家电龙头在产品的一体化、多功能化方面布局领先，品类多样；
全球多元化品牌矩阵已初步建立；同时不断深化智能产品技术的储备与落
地。国产家电龙头综合实力引领行业发展趋势，在 2019IFA 中屡获佳绩。 

 

子行业观点 

白电：空调出货量保持平稳，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：上半年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；地产影响超出预期；原材料价格不利波动。 

 

   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

群兴玩具 002575.SZ 13.33 

奥马电器 002668.SZ 10.47 

依米康 300249.SZ 10.39 

聚隆科技 300475.SZ 9.50 

ST 厦华 600870.SH 8.99 

创维数字 000810.SZ 8.17 

立霸股份 603519.SH 7.58 

日出东方 603366.SH 7.43 

海信电器 600060.SH 7.28 

和晶科技 300279.SZ 7.21  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

莱克电气 603355.SH (4.99) 

九阳股份 002242.SZ (1.11) 

拓邦股份 002139.SZ (0.94) 

国光电器 002045.SZ (0.72) 

海尔智家 600690.SH (0.50) 

兆驰股份 002429.SZ (0.33) 

英唐智控 300131.SZ (0.33) 

欧普照明 603515.SH (0.31) 

美的集团 000333.SZ (0.20) 

朗科智能 300543.SZ (0.12)  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

 

 

 
  
   09 月 12 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 59.61 70.84~80.96 4.36 5.06 5.97 7.07 13.67 11.78 9.98 8.43 

美的集团 000333.SZ 买入 54.10 60.30~67.00 2.91 3.35 3.90 4.41 18.59 16.15 13.87 12.27 

海尔智家 600690.SH 买入 15.94 17.94~20.70 1.17 1.38 1.62 1.87 13.62 11.55 9.84 8.52  
资料来源：华泰证券研究所 
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本周观点:国产家电龙头引领行业发展趋势，IFA 展屡获佳绩 
 

2019 年 IFA（德国柏林国际消费电子展）于柏林召开，IFA 作为世界三大电子消费品与家

用电器展之一，集中展示了各大品牌的最新产品与技术，被视作行业发展的风向标。盘点

2019 年 IFA 上各品牌的产品布局，我们认为当前全球家电行业呈现出以下几大发展趋势： 

 

1） 功能集成化。随着家电品类扩张，消费者的选择范围有了极大程度的丰富，而集成化、

一体化、多功能产品在节省空间的同时能够最大限度地为消费者提供多样化服务，性

价比优势较为明显，受到消费者与家电品牌青睐。 

2） 操作智能化。随着 5G 与 IoT 技术的发展，家电产品智能化已成为行业未来发展趋势

之一。各大品牌纷纷从消费者体验与需求出发，推出操作更为便捷同时关注人机交互、

智能联动等方面的智能家电产品。 

3） 产品个性化。经过家电行业数十年发展，消费者对家电产品的要求除了实现基本功能

外，也希望能够通过其外观、功能等方面彰显自身个性。定制化、个性化家电产品应

运而生，家电产品逐步从外观与功能的标准化走向多姿多彩。 

4） 品牌多元化。产品与品牌的增加在丰富了消费者选择的同时，也弱化了消费者对单个

品牌的认知。为深化消费者对品牌的认知、强化品牌定位，家电龙头纷纷采用了多品

牌战略，单个品牌深耕某一领域、地域与价格定位市场，同时引入多个不同定位的品

牌以完善公司整体产品品牌布局。 

 

功能集成化：国产品牌引领集成化趋势 

 

随着家电品类扩张，消费者选择有了极大的丰富。其中，集成化、一体化、多功能产品在

节省空间的同时能够最大程度为消费者提供多样化服务，性价比优势较为明显，受到消费

者与家电品牌青睐，尤其在空间相对受限的厨房领域应用广泛。我国家电龙头在集成化产

品方面较早开始探索，推出的集成灶、蒸烤一体机、洗烘一体式洗衣机以及扫拖一体式吸

尘器等产品受到市场认可，同时启发了部分外资品牌在集成产品领域的探索，引领行业趋

势。 

 

在 2019 年 IFA 上，除了国产品牌展示了品类众多集成式产品外，也不乏外资品牌涉足集

成化领域的案例。三星发布了其扫拖一体的吸尘器产品，博世推出了烟灶一体的集成式烟

灶套装，土耳其家电龙头 vestel 将洗碗与清洗果蔬功能集成于洗碗机产品中。功能集成化

趋势已逐步从国内蔓延至全球家电市场。 

 

图表1： 老板电器集成油烟机产品  图表2： 博世烟灶一体机产品 

 

 

 

资料来源：公司官网、华泰证券研究所  资料来源：IFA、华泰证券研究所 
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操作智能化：家电硬件公司布局积极，全面缩小与互联网公司间的差距 

 

随着 5G 与 IoT 技术的发展，家电智能化已成为行业未来发展趋势之一。全球各大品牌纷

纷从消费者体验与需求出发，推出操作更为方便同时关注消费者健康、绿色等需求的智能

家电产品。从国内智能家居领域的发展来看，海尔智家布局多年，引领国内智能家居领域

的发展，同时小米、华为等互联网领域公司的跨界布局极大地推动了智能家居的普及与发

展。 

 

我们在《行业周报（第三十四周）：智能家居风头正盛，家电龙头储备充足》中详细盘点

了国内智能家居行业现状与家电龙头当前布局，我们认为，在当前智能家居行业竞争格局

方面，大型互联网企业凭借技术优势占据前列，家电硬件品牌中海尔智家等受益于较早的

布局，收获一定先发优势。 

 

尽管当前时点家电龙头在物联网领域起步晚于互联网企业，但一方面借助其硬件与渠道优

势，家电龙头可通过与互联网企业合作、自主研发等方式迅速实现对 IoT 领域的切入，另

一方面从技术储备方面来看，格力、美的等龙头智能家居领域发明专利储备领先，有望逐

步转化落地为智能家电产品，实现该领域快速发展。 

 

图表3： 《2019 年中国物联网企业 100 强》榜单 

排名 公司 简称 

1 华为技术有限公司 华为 

2 阿里云计算有限公司 阿里云 

3 海尔智家股份有限公司 海尔智家 

4 新华三技术有限公司 新华三 

5 杭州海康威视数字技术股份有限公司 海康威视 

6 中移物联网有限公司 中移物联网 

7 百度时代网络技术（北京）有限公司 百度智能云 

8 小米科技有限责任公司 小米 IoT 

9 广州机制云物联网科技有限公司 机智云 

10 软通动力信息技术（集团）有限公司 软通动力 

资料来源：eNet 研究院，华泰证券研究所 

 

图表4： 《2019H1 全球智能家居发明专利排行榜》 

全球排名 国内排名 企业简称 

智能家居发明 

专利申请数量 

2 1 格力 219 

3 2 小米 121 

4 3 美的 97 

5 4 华为 91 

9 5 联影医疗 65 

11 6 小桔科技 61 

13 7 四川长虹 57 

14 8 阿里巴巴 57 

15 9 国家电网 49 

17 10 百度 42 

资料来源：知识产权产业媒体，华泰证券研究所 

 

从此次 IFA 展会发布产品来看，家电公司的确高度重视在智能家居领域的产品布局与技术

储备，快速推进人机交互、智能联动等功能的落地，利用硬件产品的积累与优势逐步缩小

与互联网公司的差距。 
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本届 IFA 期间，海尔智家全方位展示了其多个智慧生活场景，推出了包括全球首台识别衣

物材质的纤维级洗衣机、首款 Wi-Fi 连接的无线吸尘器等在内的多款智能产品；夏普发布

了其可以通过手势与语音远程控制的烤箱；西门子在旗下厨电产品中搭载了联动功能，能

够实现烟机、灶具、烤箱、冰箱等多件厨电产品的智能联动，一键指挥所有厨电产品执行

配套工作。中外品牌均有亮眼表现。 

 

产品个性化：消费者定制化、个性化需求逐步增长 

 

经过数十年发展，消费者对家电产品的要求早已不仅限于实现基本功能，外观的美观、功

能的定制等彰显消费者自身个性的需求已逐渐成为消费者对家电产品的新要求。定制化、

个性化家电产品应运而生，成为家电产品的发展趋势之一。 

 

本届 IFA 展上，三星、博世分别推出了外观颜色可自由定制的冰箱产品 BESPOKE 系列及

Vario 系列。两款冰箱产品均可根据消费者喜好自由更换冰面外壳面板，目前已涵盖了超

过 20 种颜色选择，基本涵盖了所有主流颜色。同时，博世品牌表示，未来将进一步着眼

于颜色的多元化与图案多样化，通过柔性生产与自动化生产的配合，未来有望实现消费者

完全自主定制的专属冰箱外观。 

 

图表5： 三星 BESPOKE 系列冰箱  图表6： 博世 Vario 系列冰箱 

 

 

 

资料来源：IFA、华泰证券研究所  资料来源：IFA、华泰证券研究所 

 

品牌多元化：品牌深耕与多品牌战略并行 

 

据 IFA 官方披露，2019 年 IFA 参展厂商超过 1900 家，数目众多。产品与品牌的增加在丰

富了消费者选择的同时，也弱化了消费者对单个品牌的清晰认知，对单个品牌的特点、定

位较难形成深刻的记忆。 

 

为了在众多品牌中脱颖而出，深化消费者对品牌的认知、强化品牌定位，家电龙头纷纷采

用了品牌深耕与多品牌化战略结合的运营方式：单个品牌专注于某一领域、地域及价格定

位的市场，深耕自有领域，通过营销等方式强化品牌定位于特征；同时，引入多个品牌，

专注于不同领域及定位，以丰富公司产品布局，全面应对不同层级、不同市场的消费者需

求。 

 

从本次 IFA 参展情况来看，中国企业在品牌深耕与多品牌战略方面布局领先。美的、海尔、

海信等国产龙头全球多元化品牌矩阵已初步建立，不同定位品牌各司其职、专注主业，同

时为不同层级的消费者提供全面的家电产品与配套服务。 
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图表7： 海尔智家、美的集团及海信集团全球化多元品牌布局 

公司 品牌 定位 

   

海尔智家 海尔 国内中高端家电市场为主 

卡萨帝 国内高端家电市场为主 

Candy 欧洲高端家电市场为主 

GEA 北美高端家电市场为主 

斐雪派克 大洋洲高端家电市场为主 

统帅 国内年轻化家电市场为主 

   

美的集团 美的 国内大众化家电市场为主 

东芝 日本、东南亚高端家电市场为主 

COLMO 国内高端家电市场为主 

Eureka 北美清洁电器市场为主 

布谷 国内年轻化互联网家电市场为主 

华凌 国内中低端家电市场为主 

   

海信集团 海信 国内大众化家电市场为主 

Gorenje 欧美高端家电市场为主 

ASKO 欧洲高端化市场为主 

   

资料来源：公司官网、华泰证券研究所 

 

国产家电品牌：把握行业趋势，表现亮眼 

 

本次 IFA 中国产家电品牌表现亮眼，以海尔智家、美的集团等为代表的国产龙头产品布局

全面，技术应用领先，牢牢把握住家电行业发展趋势，引领全球市场发展。 

 

据 IFA 主办方披露，在此次 IFA 产品技术创新大奖的评选中，中国共有 8 家企业的 10 件

产品获奖，分别占到总获奖企业及获奖产品数量的 40.0%与 41.7%，在所有国家中表现领

先。 

 

图表8： 2019IFA 中国品牌获奖情况 

品牌 型号 奖项 

TCL 电视 Mini-LED X10/C11 私人影院旗舰产品金奖 

 洗衣机 X10-110BDI 免污分类洗护产品金奖 

COLMO（美的） 热水器 CFXH2050 储能技术创新金奖 

 空调 KFR-35GW/CK1C-9 室内空气技术创新金奖 

科沃斯 扫地机器人 OZMO950 机器人规划建图技术创新金奖 

创维 智能家居平台 Swaiot 智能物联创新金奖 

康佳 电视 LED98A3/LED86A3 设计创新金奖 

 电视 OLED65V1 试听体验金奖 

长虹 电视 CHiQ C8UT 激光显示技术创新金奖 

华米 智能手表 Amazfit GTR 可穿戴应用创新奖 

资料来源：IFA、华泰证券研究所 

 

上周家电板块表现跑赢沪深 300 

 

上周申万家电指数上涨 1.05%，同期沪深 300 指数上涨 0.60%，上证综指上涨 1.05%，

家电板块跑赢沪深 300 指数 0.45 个百分点，在所有消费板块中涨幅居中。 
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图表9： 大盘涨跌及大消费板块涨跌  图表10： 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 

 

根据产业在线数据，2019 年 1-7 月，空调整体出货同比-2.4%（内销同比-1.8%、外销同

比-3.4%），内销出货方面，或受到经销商偏向于延后至新冷年开盘后提货的影响，内销同

比小幅下滑。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，我们预期继 5 月、8 月后，11 月将是下一个海外资

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、海尔智家。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 下半年，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。 
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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

或继续维持各级市场表现分化的现状，即三四线市场表现优于一二线城市、农村乡镇市场

成长空间大于城市市场。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11： 重点公司一览表  

   09 月 12 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 27.96 30.96~34.40 1.55 1.72 2.04 2.37 18.04 16.26 13.71 11.80 

浙江美大 002677.SZ 增持 14.16 16.06~17.52 0.58 0.73 0.91 1.11 24.41 19.40 15.56 12.76  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表12： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

格力电器 

(000651.SZ) 

主业增长大幅好于市场悲观预期，维持“买入”评级 

公司披露 2019 年中报，2019H1 营业收入 972.97 亿元，同比+6.95%，归母净利润 137.50 亿元，同比+7.37%，符合我们预期。公司

空调主业表现优于市场悲观预期，同时家电多元化业务增长领先，短期内公司产业链优势地位强化降本及减税影响，中长期市场发展

或向高能效产品倾斜，利好龙头公司。我们看好公司混改的未来前景，新大股东或带来更多战略性资源，公司全球化发展有望加速。

我们维持公司 2019-2021 年 EPS 为 5.06、5.97、7.07 元的预测，维持公司“买入”评级。 

 点击下载全文：格力电器(000651 SZ,买入): 收入增长达 7%，看好混改前景 

美的集团 

(000333.SZ) 

关注长期投资价值，维持“买入”评级 

公司披露 2019 年中报，2019H1 营业收入 1537.70 亿元，同比+7.82%，归母净利润 151.87 亿元，同比+17.39%，符合我们预期。公

司家电主业收入增长均衡，虽机器人业务拖累，但盈利分享成本及汇率红利，整体净利润增长好于收入增长。公司完成小天鹅吸收合

并，前期承诺在完成后首次年度分红率不低于 2017 年（45.7%）。我们认为公司作为家电龙头，全球收入增长预期较为稳健，分红率

有望提升，目前依然具备长期投资价值。由于公司上半年进行股权激励及回购等，导致股本变化，调整 2019-2021 年预测 EPS 为 3.35、

3.90、4.41 元(前值 3.52、4.11、4.65 元)，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：美的集团(000333 SZ,买入): 品牌矩阵均衡发展，净利润增长超 17% 

海尔智家 

(600690.SH) 

全球化引领发展方向，收入结构调整影响毛利率，维持“买入”评级 

公司披露 2019 年半年报，2019H1 实现营业收入 989.80 亿元，同比+9.38%，归母净利润 51.51 亿元，同比+7.58%，符合我们预期。

公司以全球化发展为导向，国内市场推动零售变革，拓展多元渠道与品牌，海外市场深度赋能本土品牌，提升市场份额，短期收入结

构变化影响毛利率水平，但我们认为公司引领家电企业中长期战略方向，全球化提升增长空间，产品均衡对冲波动影响。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：海尔智家(600690 SH,买入): 全球发展深化，收入/净利增 9.4%/7.6% 

老板电器 

(002508.SZ) 

行业低迷态势下，厨电龙头收入逆势保持稳健，维持“买入”评级 

公司发布 2019 年半年报，2019 年 H1 实现营业收入 35.27 亿元，同比+0.88%；归母净利润 6.70 亿元，同比+1.52%。同时公司披露

三季报业绩预告，预计 Q1-Q3 净利润增长 2-10%。尽管受到厨电行业整体需求低迷影响，公司营收净利增速仍然逆势保持稳健，增长

符合此前预期。考虑到公司新品增长良好、渠道拓展效果显现以及成本压力的缓和，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 SZ,买入): 营收净利逆势稳健，毛利率提升 2.3PCT 

浙江美大 

(002677.SZ) 

收入、归母净利润增长超 25%，维持“增持”评级 

公司发布半年报，2019 年 H1 实现营业收入 7.04 亿元，同比+25.24%；归母净利润 1.82 亿元，同比+25.04%，符合此前预期。我们

认为集成灶产品的市场扩容红利短期依然存在，但已经吸引众多新参与者进入市场，公司通过强化广告营销的方式，维护高端品牌形

象、保持了较高增速，但也需要关注未来行业竞争格局变化。我们维持公司 2019-2021 年 EPS 为 0.73、0.91、1.11 元的预测，维持

“增持”评级。 

 点击下载全文：浙江美大(002677 SZ,增持): 加大营销拉动，收入、归母净利增超 25%  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表13： 建议关注公司一览表  

  09 月 12 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 

海信家电 000921.SZ 11.97 1.01 1.19 1.36 1.50 11.85 10.06 8.80 7.98    

资料来源：朝阳永续、华泰证券研究所 
  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/42927145-1101-4122-8afa-b373e6ce55b5.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/7762b9a9-398f-4b6b-83bd-db1ddff642be.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/d0657d55-9739-4e63-aff6-fb80acaef6ea.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/17721841-69f5-4daa-81c0-2e48e6dcc623.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/7745de81-0bbe-454f-9d8c-ad90804b4ad6.pdf
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行业动态 
 

大宗原材料：原油、线材价格同比进一步下行，铜铝价格依然处于低位 

 

2019 年 9 月 13 日，布伦特原油期货结算价格 59.15 美元/桶，与去年同比-24.34%，线材

期货结算价格 4056.00 元/吨，与去年同比-10.48%。 

 

2019 年 9 月 13 日，LME 3 个月铜期货收盘价格 5966.00 美元/吨，与去年同比-0.42%；

LME 3 个月铝期货收盘价格 1813.00 美元/吨，与去年同比-10.00%。 

 

图表14： 原油、线材价格同比进一步下行  图表15： 铜、铝价格仍处低位 

 

 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所  资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

上游面板继续下行，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下滑态势。2019 年 8 月，32/43/49/55 寸面

板价格分别为 33.00、75.00、90.00、106.00 美元/片，同比-40.00%、-15.73%、-23.08%、

-32.48%，各个尺寸面板价格环比 7 月价格分别下降 3、2、9、13 美元。 

 

图表16： 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17： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 09 月 12 日 中国证券网 澳日将联手在 5 年内向市场推出高能固态锂电池（点击查看原文） 

2019 年 09 月 12 日 经济观察报 电池回收的“黑江湖”（点击查看原文） 

2019 年 09 月 12 日 新浪微博 盛升装配式太阳能，中国新一代太阳能的发展趋势（点击查看原文） 

2019 年 09 月 12 日 和讯网 重磅！2019 集成灶领袖企业百强榜单发布，集成灶十大品牌实至名归（点击查看原文） 

2019 年 09 月 12 日 搜狐网 空调业加大标准制定力度 能效虚标、伪智能将无所遁形（点击查看原文） 

2019 年 09 月 12 日 中国家电网 空调 2019 冷年收官之战：内销下滑，出口增长（点击查看原文） 

2019 年 09 月 12 日 搜狐财经 大品牌大格局,2019 万事兴集成灶强势爆发（点击查看原文） 

2019 年 09 月 12 日 第一财经日报 中国成全球最大家电生产国 下一步冲击世界品牌（点击查看原文） 

2019 年 09 月 12 日 证券日报 掘金百亿元叉车锂电市场 东旭光电推“烯王”新品抢 C 位（点击查看原文） 

2019 年 09 月 12 日 中华工商时报 中国洗碗机行业高峰论坛举办（点击查看原文） 

2019 年 09 月 12 日 经济参考报 新兴科技加快重塑机器人产业（点击查看原文） 

2019 年 09 月 11 日 搜狐 中国上市家电企业 2019 年 H1 净利润排行榜发布（点击查看原文） 

2019 年 09 月 11 日 人民号 空调能效新标准年底颁布：聚焦变频机与定速机能效等级统一（点击查看原文） 

2019 年 09 月 11 日 新浪财经 工信部就《新能源汽车动力蓄电池回收服务网点建设和运营指南》公开征求意见（点击查看原文） 

2019 年 09 月 11 日 中国家电网 家电业承压，新环境需要满足的新需求或许是它（点击查看原文） 

2019 年 09 月 11 日 新浪财经 杀菌、降糖、去农残，家电产品“万能”的背后（点击查看原文） 

2019 年 09 月 11 日 太平洋电脑网 行业迎来一个重大变革：空调能效新标准年底颁布（点击查看原文） 

2019 年 09 月 11 日 科技日报 我国光量子芯片技术从跟跑转向并跑（点击查看原文） 

2019 年 09 月 10 日 新浪财经 光伏行业需求复苏信号显现 光伏玻璃率先涨价（点击查看原文） 

2019 年 09 月 10 日 财经头条新闻 增速放缓 洗碗机行业仍被看好（点击查看原文） 

2019 年 09 月 10 日 新浪网 家用空调产业：别了！高歌猛进的“昨天”（点击查看原文） 

2019 年 09 月 09 日 腾讯网 70 寸大屏电视竟然“下滑”到 3000 元 这市场到底怎么了？（点击查看原文） 

2019 年 09 月 09 日 搜狐网 海尔 COSMOPlat：点亮物联网时代美好生活方式的“灯塔”（点击查看原文） 

2019 年 09 月 09 日 北极星电力网 江苏省能源局：截至 6 月底江苏海上风电装机 340 万千瓦 占全国的 80%（点击查看原文） 

2019 年 09 月 09 日 腾讯财经 欧洲将建立第二个电池联盟 应对亚洲动力电池业围剿（点击查看原文） 

2019 年 09 月 09 日 经济参考报 机器人恐慌症越发展越重（点击查看原文） 

2019 年 09 月 09 日 经济参考报 机器人角逐未来世界千亿市场（点击查看原文）  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 
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图表18： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

美的集团 2019-09-12 2019 年半年度报告（英文版） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-12\5643809.pdf 

九阳股份 2019-09-12 2019 年第二次临时股东大会的法律意见书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-12\5643014.pdf 

 2019-09-12 关于 2019 年第二次临时股东大会决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-12\5643022.pdf 

 2019-09-12 减资公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-12\5643017.pdf 

兆驰股份 2019-09-11 2019 年第三次临时股东大会决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-11\5641592.pdf 

 2019-09-11 2019 年第三次临时股东大会的法律意见书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-11\5641591.pdf 

新宝股份 2019-09-10 关于召开 2019 年第一次临时股东大会的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-10\5637565.pdf 

海尔智家 2019-09-12 海尔智家关于签署募集资金专户存储四方监管协议的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-12\5643520.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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