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安防行业点评报告      2019 年 10 月 10 日 

[Table_Title] 短期影响有限，长期成长无忧 

——“实体清单”事件点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

2019 年 10 月 8 日，美国商务部产业安全局（BIS）在其官网上宣布，

将 28 家中国组织和企业列入“实体清单”，禁止这些实体购买美国产

品，名单中包括安防行业巨头海康威视、大华股份。10 月 9 日，海康

威视与大华股份分别召开电话会议，针对本次被纳入“实体清单”的

总体影响进行说明。 

 

点评： 

 美国物料占比较小，对两家被列入清单的公司影响有限 

海康威视与大华股份均表示美国物料占比较小。海康威视表示：在安

防行业中使用较多的镜头、主控芯片等专用器件里，公司对美国的依

赖已经非常低；在通用芯片方面，依赖更大一点，但已经能看到变化，

例如国产 SOC 的发展使得行业对 GPU、FPGA 和 DSP 的依赖度都

在降低。整体来说，安防行业对美国物料的依赖程度在下降。 

 事先已做好替代与备货预案，可保障业务连续稳定 

海康威视与大华股份皆表示其供应链的稳定性和业务的连续性不会受

到大的影响。一年多以来，两家公司做了充分的准备，对所有美国物

料进行了梳理，大部分进行了替代，少部分不易直接替代的，通过新

的解决方案进行替代，基本可达到相同效果，还有极少部分暂时难以

替代的，两家公司也进行了充分的物料备货，以换取更长的替代时间。

海康威视表示：在保持产品核心竞争力方面，公司的态度非常坚决，

芯片受限制，我们换芯片，换不了芯片的，我们换组件，换不了组件

的，我们重新设计产品，如果必要，我们将自己设计芯片。 

 短期波动不影响发展趋势，中长期继续向好 

短期来看，两家被列入清单的公司收入可能会有波动，主要系部分客

户的情绪可能会受到本次事件的影响，但总体可控。长期来看，视频

物联行业的市场空间足够大，两家公司将发挥对行业的理解深刻、过

硬的产品和服务以及提前布局等先发优势，巩固核心竞争力。凭借对

行业的深刻理解和多年的经验积累，两家公司已形成完整的视频物联

系统架构和合作生态，长期成长无忧。大华股份表示：从订单和招投

标情况来看，三、四季度有一定回暖。 

 投资建议 

我们认为，此次被纳入实体清单并不突然，两家公司在过去一年多都

已进行充足的准备。虽然短期内客户的观望情绪可能存在，但是在全

球市场上，我们并没有看到有足够强大的竞争者能够撼动海康威视与

大华股份在安防行业中的优势地位，在整体需求空间没有发生变化的

情况下，二者依然将保持稳健的发展。建议继续重点关注海康威视、

大华股份。 

 风险提示 

宏观经济发展不及预期，雪亮工程等政策落地进度低于预期，海外市

场拓展进度不及预期，核心零部件供应风险，行业竞争加剧等。 
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附表：重点公司盈利预测 

[Table_Forecast]       
股票代码 公司名称 投资评级 

收盘价 

（元） 

总市值 

（百万元） 

EPS PE 

2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

002415 海康威视 买入 30.90 288760.83 1.23 1.40 1.65 25.11 22.14 18.78 

002236 大华股份 买入 16.27 48770.59 0.84 1.05 1.28 19.28 15.56 12.72 

资料来源：Wind，国元证券研究中心 



  

  

 

 

 


