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本周观点：家电龙头占款能力领先，产业链优势地位稳固 

家电行业上市公司产业链地位稳固，上游占款能力强，我们认为在行业依
然处于弱需求的背景下，产业链龙头一方面对上游供货商的占款能力较强，
间接降低了公司的流动性需求，另一方面在原材料成本下降背景下，龙头
厂商有望凭借产业链优势地位更为受益于成本红利。 

 

子行业观点 

白电：空调 9 月出货量继续增长，经销商提货信心充足。厨电：地产竣工
及销售数据连续 4 个月改善，工程渠道占优公司或能迎来结构性增长机会，
厨电估值或出现分化。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。黑电：华为智慧屏
发布，有望引领高清智能终端价格提升。 

 

重点公司及动态 

公司推荐：1)格力电器：10 月预计将披露大股东转让股权事项审核结果，
同时公司经营依然稳健、管理层稳定，有利于维持产业链优势和龙头品牌
力。2)美的集团：空调增速全行业领先，拉动盈利上行，全年有望保持收
入及净利润增速行业领先，继续看好公司长期价值。3)老板电器：工程渠
道优势有望拉动收入增长，缓冲零售端压力。 

 

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(%) 

ST 中新 603996.SH 10.29 

国光电器 002045.SZ 9.04 

小熊电器 002959.SZ 8.93 

顺威股份 002676.SZ 7.08 

科沃斯 603486.SH 6.92 

创维数字 000810.SZ 6.00 

苏泊尔 002032.SZ 5.03 

汉宇集团 300403.SZ 4.52 

*ST 毅昌 002420.SZ 3.50 

海信电器 600060.SH 3.45  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

漫步者 002351.SZ (10.26) 

奥马电器 002668.SZ (9.89) 

圣莱达 002473.SZ (8.50) 

高斯贝尔 002848.SZ (8.40) 

亿利达 002686.SZ (7.18) 

雪莱特 002076.SZ (6.64) 

东方电热 300217.SZ (6.49) 

顺钠股份 000533.SZ (6.47) 

聚隆科技 300475.SZ (5.54) 

浙江美大 002677.SZ (4.96)  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

 

 

 
  
   10 月 18 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 57.80 70.84~80.96 4.36 5.06 5.97 7.07 13.26 11.42 9.68 8.18 

美的集团 000333.SZ 买入 52.65 60.30~67.00 2.91 3.35 3.90 4.41 18.09 15.72 13.50 11.94 

老板电器 002508.SZ 买入 29.13 30.96~34.40 1.55 1.72 2.04 2.37 18.79 16.94 14.28 12.29  
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：家电龙头占款能力领先，产业链优势地位稳固 
 

家电行业上市公司对上游供货商占款能力持续领先，2019H1 应付账款及票据占总负债比

重进一步提升至超过 40%，大幅高于 A 股平均水平。我们认为在行业需求依然处于弱周

期背景下，家电龙头产业链优势地位依然稳固，一方面对上游供货商的占款能力较强，间

接降低了公司的流动性需求，另一方面在原材料成本下降背景下，龙头厂商有望凭借产业

链优势地位更为受益于成本红利。 

 

家电行业上市公司主要负债类别包括应付款项（包括应付账款及应付票据）、短期借款、

长期借款，其中应付款项占总负债比重维持 40%左右，为家电行业上市最重要负债类别，

短期借款占总负债比重持续高于 10%，长期借款占比近年有所提升，维持 10%附近波动，

其余负债类别占比则相对较低，均不足 5%。截止 2019H1，以上三类主要负债占总负债

比重合计高达 62.1%。 

 

（1） 应付款项：家电行业上市公司各项负债中，应付款项占比最高，2018 年及 2019H1

占比分别为 36.9%、41.6%，占款能力继续提升，且在 26 个申万子行业中（剔除

银行及非金融）居于第二位，对上游供货商的强势占款能力为公司的流动性提供

重要保障，同时在原材料成本下降背景下有望获取更大利益。 

 

（2） 短期借款：短期借款为家电行业上市公司占比第二高的负债类别，2018 年及

2019H1 占比分别为 12.5%、11.8%。2019H1 格力、美的、海尔三大家电龙头企

业短期借款占比分别为 9.8%、0.7%、6.6%，均低于行业平均水平，一方面短期

偿付压力较小，有利于公司现金流维持充裕；另一方面，公司面对投资机会能通

过增加短期借款，快速筹集资金。 

 

（3） 长期借款：长期借款为家电行业上市公司占比第三高的负债，2018 年及 2019H1

占比分别为 11.0%、8.7%，明显低于 A 股整体水平，主要由于家电行业上市公司

保有大量货币资金（家电行业上市公司各项资产中，货币资金占比最高，2018 年

及 2019H1 占比分别为 21.4%、22.6%，且在 26 个申万子行业中居于第二位），

因而较少通过长期借款融资。 

 

图表1： 家电板块（申万）主要负债类别包括应付款项、短期借款、长期借款 

 短期借款 应付账款及票据 预收账款 应付职工薪酬 

一年内到期的非

流动负债 长期借款 应付债券 

2010 17.6% 45.7% 10.4% 2.1% 1.1% 3.9% 1.9% 

2011 15.4% 43.5% 11.7% 1.9% 1.5% 7.1% 2.5% 

2012 13.3% 43.9% 9.4% 2.3% 2.1% 4.3% 3.0% 

2013 12.9% 42.1% 7.8% 2.4% 1.4% 4.1% 2.9% 

2014 11.7% 40.3% 5.3% 2.3% 2.5% 3.5% 1.9% 

2015 11.2% 40.2% 5.7% 2.3% 2.2% 3.7% 1.7% 

2016 12.5% 36.9% 6.4% 2.2% 2.0% 6.6% 2.9% 

2017 13.0% 37.2% 6.9% 2.2% 1.6% 9.9% 3.1% 

2018 12.5% 36.9% 4.9% 2.3% 2.6% 11.0% 2.8% 

2019H1 11.8% 41.6% 3.0% 1.9% 1.8% 8.7% 2.0% 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 
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2019H1，家电上市公司应付款项占比领先，格力增长最为明显 

 

A 股上市公司（剔除银行与非银金融），应付款项（包括应付账款与应付票据）占总负债

比例高于 20%，但近五年呈现逐步下降趋势，2014-2019H1 应付款项占比分别为 25.3%、

24.6%、24.2%、23.8%、22.7%和 22.7%。 

 

图表2： 2019H1，A 股上市公司（剔除金融）应付款项占比为 22.7% 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

依据申万一级行业分类（剔除银行及非银金融），2019H1 应付账款占比最高的五个行业分

别为国防军工、家电、汽车、电气设备、机械设备，其中国防军工和家电行业应付账款占

比超过 40%，大幅高于 A 股平均水平。 

 

图表3： 家电行业应付款项占比较高，2019H1 仅次于国防军工行业 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

2019H1 三大家电龙头企业应付款项占比均维持高位，其中格力增长最为明显。2019H1

格力应付款项占比为 41.9%，较 2018 年末 31.4%大幅提升 10.6pcts，主要由于应付账款

及应付票据均有较大幅度增加，产业链强势地位进一步凸显。美的 2019H1 应付款项占比

为 36.8%，较 2018 年末亦有小幅提升；海尔 2019H1 应付款项占比为 39.1%，较 2018

年末小幅下降。三大家电龙头企业应付款项占比均维持高位，在产业链中占据优势地位。 

 

从应付账款周转天数来看，格力电器依然具备相对优势。2019H1 格力应付账款周转天数

为 116.62 天，较 2018 年末 95.76 天有明显增加，美的、海尔 2019H1 应付账款周转天数

则分别为 63.00、74.85 天。更长的应付账款周转天数也反映出格力具备较强的供应链地

位。占款能力上，格力强于海尔、美的。 
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图表4： 应付款项占比，2019H1 格力增长明显 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

图表5： 应付款项周转天数，格力相对优势明显 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

短期借款占比低，家电龙头流动性 

 

A 股上市公司（剔除银行与非银金融）2014-2019H1 短期借款占总负债比例维持 13%附

近波动，且近年维持相对稳定。 

 

图表6： A 股上市公司（剔除金融）2019H1 短期借款占比为 13.2% 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

分行业来看，2019H1轻工制造、有色金属、农林牧渔等行业短期借款占比最高，超过 30%；

家电行业短期借款占比略低于 A 股整体水平，为 11.8%，且较 2018 年末 12.5%有所下降。 
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图表7： 家电行业短期借款占比略低于 A股整体水平，处于所有行业中下游水平 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

2019H1 格力、美的、海尔三大家电龙头企业短期借款占比分别为 9.8%、0.7%、6.6%，

均低于行业平均水平，一方面，家电龙头公司现金流较为充裕，资金融通需求偏低；另一

方面，龙头公司依然有望保持适当规模短期借款，借款利息税盾效应有利于提升投入资本

回报率与股东报酬率。2014-2019H1，美的短期借款占比总体呈现持续下降趋势；格力

2014-2018 年持续增长，2019H1 有所下降；海尔在 2016 年短期借款占比接近 20%，近

年回归个位数水平。 

 

图表8： 三大家电龙头短期借款占比相对较低，美的集团持续下降 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

从短期借款成本来看，2019H1 格力短期借款利率区间为 1.85%-4.35%，高于美的 1.84%

及海尔 0.86%，且格力短期借款规模较大，我们认为公司借款利息产生的税盾效果或最为

明显。ROIC 方面，家电龙头在生产经营活动中投入的资本所能够给企业带来的税后经营

净利润明显高于借款利率，因此适当规模的短期借款有利于提升公司的 ROE 水平，三大

白电龙头中，格力电器 ROIC 投入资本回报率处于相对领先地位，维持适当短期借款规模

有望给股东带来更高回报。 

 

图表9： 2019H1 格力电器 ROIC 投入资本回报率相对领先 

 

2019H1 短期借款

（亿元） 

2019H1 短期借款利息 

（亿元） 2019H1 短期借款利率 2019H1ROIC 2018ROIC 

格力电器 186.19 - 1.85%-4.35%浮动利率 11.30% 25.06% 

美的集团 13.38 0.25 1.84% 10.59% 15.91% 

海尔智家 81.08 0.70 0.86% 7.24% 12.31% 

资料来源：Wind、公司公告、华泰证券研究所 

 

 

 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

轻
工
制
造

有
色
金
属

农
林
牧
渔

纺
织
服
装

钢
铁

建
筑
材
料

医
药
生
物

计
算
机

化
工

综
合

机
械
设
备

电
子

商
业
贸
易

非
银
金
融

通
信

电
气
设
备

公
用
事
业

国
防
军
工

汽
车

休
闲
服
务

传
媒

家
用
电
器

食
品
饮
料

交
通
运
输

采
掘

建
筑
装
饰

房
地
产

(%)
2019H1短期借款占比 2018短期借款占比

0%

5%

10%

15%

20%

25%

2014 2015 2016 2017 2018 2019H1

(%)
格力电器 美的集团 海尔智家



 

行业周报（第四十二周）| 2019 年 10 月 20 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 6 

家电长期借款占比较低，格力长期借款空间更加充足 

 

A 股上市公司（剔除银行与非银金融）2014-2019H1 长期借款占比维持 16%-17%区间，

2016 年大幅下滑之后，近三年呈现持续攀升趋势。 

 

图表10： 2019H1，A 股上市公司（剔除金融）长期借款占比为 16.6% 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

分行业来看，公用事业行业长期借款占比最高，近两年均超过 40%，与公用事业行业长周

期运营特点有关。家电行业长期借款占比低于 A 股整体水平，2018 年末为 12.3%，2019H1

进一步下降至 8.7%，主要由于家电行业上市公司保有大量货币资金（家电行业上市公司

各项资产中，货币资金占比最高，2018 年及 2019H1 占比分别为 21.4%、22.6%，且在

26 个申万子行业中居于第二位），因而较少通过长期借款融资。 

 

图表11： 家电行业长期借款占比低于 A股整体水平 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

2019H1 三大家电龙头企业长期借款占比分化明显，格力长期借款占比为 0%，对长期借

款依赖程度低，短期资金融通需求采用短期借款方式满足，公司未来融资拓展空间更加充

足；海尔长期借款占比为 10.0%，略高于行业平均水平，在 2016 年并购美国 GEA 期间

大幅提升，近年来呈现下降趋势；美的长期借款占比为 22.9%，自 2017 年以来持续保持

较高水平，与公司积极拓展海外业务、借款并购海外资产（KUKA 等）有关。 
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图表12： 三大家电龙头长期借款分化明显，格力长期借款空间更加充足 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

10 月 14 日至 18 日家电板块表现跑赢大盘 

 

10 月 14 日-18 日申万家电指数下跌 0.82%，同期沪深 300 指数下跌 1.08%，上证综指下

跌 1.19%，家电板块跑赢沪深 300 指数 0.26 个百分点。 

 

图表13： 大盘涨跌及大消费板块涨跌  图表14： 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 
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重点公司概览 
 

图表15： 重点公司一览表  

   10 月 18 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 

海尔智家 600690.SH 买入 15.49 17.94~20.70 1.17 1.38 1.62 1.87 13.24 11.22 9.56 8.28 

新宝股份 002705.SZ 买入 13.49 17.82~18.63 0.63 0.81 1.10 1.27 21.41 16.65 12.26 10.62 

九阳股份 002242.SZ 买入 21.24 24.60~27.95 0.98 1.12 1.30 1.50 21.67 18.96 16.34 14.16 

华帝股份 002035.SZ 买入 10.04 15.48~17.20 0.77 0.86 1.02 1.23 13.04 11.67 9.84 8.16  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表16： 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% 

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 

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% 

新宝股份 

(002705.SZ) 

H1 归母净利润增长超 73%，维持“买入”评级 

公司发布 2019 半年报，2019H1 实现营收 40.43 亿元，同比+7.44%；归母净利润 2.40 亿元，同比+73.94%，略高于公司此前业绩预

告。公司产品创新加速盈利能力提升，同时汇兑损益及远期外汇合约损失减少。我们认为公司内销市场开展 OBM 模式，且通过互联

网网红爆款战略加快产品创新迭代速度，拉开与竞争对手差距，同时提升产品自动化能力，整体有望降本增效。同时随着中美贸易磋

商重启，公司外销占比较高，估值下行压力有望缓解。我们维持公司 2019-2021 年 EPS 为 0.81、1.10、1.27 元的预测，维持“买入”

评级。 

 点击下载全文：新宝股份(002705 SZ,买入): H1 内销继续高增长、净利润增超 73% 

九阳股份 

(002242.SZ) 

扣非净利润同比增长 29.05%，增速表现亮眼，维持“买入”评级 

公司发布半年报，2019 年 H1 实现营业收入 41.87 亿元，同比+15.04%；归母净利润 4.06 亿元，同比+9.72%；扣非归母净利润 3.77

元，同比+29.05%。公司增长表现亮眼，主要源自各类产品均保持较快增长，同时产品结构不断优化。我们认为公司新品储备领先，

爆款推进顺利，同时渠道店铺持续升级改造，收入、利润均有望保持较高增速。我们维持公司 2019-2021 年 EPS 为 1.12、1.30、1.0

元的预测，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：九阳股份(002242,买入): 扣非净利增 29%，分红率超九成 

华帝股份 

(002035.SZ) 

以零售为导向，提升整体净利润水平，维持“买入”评级 

公司披露 2019 年半年报， 2019H1 实现营业收入 29.30 亿元，同比-7.68%，归母净利润 3.95 亿元，同比+15.32%，符合预期。公司

以终端零售为导向，推动自上而下变革，销售渠道扁平化，更多介入零售营销，销售费用率及毛利率均有提升。我们认为公司逆行业

周期调整，有望提升终端竞争力，在未来厨电需求回暖时，或拥有更大的收入及利润增长弹性。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 为

0.86、1.02、1.23 元，维持公司“买入”评级。 

 点击下载全文：华帝股份(002035 SZ,买入): 收入承压，维持毛利率提升，净利润+15%  

资料来源：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/2019/10710208/17721841-69f5-4daa-81c0-2e48e6dcc623.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/d0657d55-9739-4e63-aff6-fb80acaef6ea.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/807b49bb-0614-4662-b9d8-0a498bbe2156.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/72e9fa6c-a1f7-447e-ac45-775ae08c3ce7.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/3ea0f6d7-67ed-414b-8a7d-5a7a1085267f.pdf
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图表17： 建议关注公司一览表  

  10 月 18 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 11.43 1.01 1.19 1.35 1.50 11.32 9.61 8.47 7.62    

资料来源：朝阳永续、华泰证券研究所   
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行业动态 
 

大宗原材料：原油、铜、铝价格均维持同比较低水平 

 

2019 年 10 月 18 日，布伦特原油期货结算价格 59.42 美元/桶，与去年同比-25.06%，线

材期货结算价格 4442.00 元/吨，与去年同比+6.60%。 

 

2019 年 10 月 18 日，LME 3 个月铜期货收盘价格 5820.00 美元/吨，与去年同比-5.09%；

LME 3 个月铝期货收盘价格 1736.00 美元/吨，与去年同比-13.55%。 

 

图表18： 原油价格同比处于较低水平  图表19： 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，黑电企业盈利改善空间提升 

 

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 9 月，32/43/55 寸面板

价格分别为 32.00、69.00、102.00 美元/片，同比-42.86%、-24.18%、-35.03%，各个尺

寸面板价格环比 8 月价格分别下降 1、6、4 美元。 

 

图表20： 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21： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 10 月 18 日 云财经 中国风电“抢装”正酣，风机整机价格持续上涨（点击查看原文） 

2019 年 10 月 18 日 中投投资咨询网 大牌家电企业因贴牌生产和售后外包 频陷投诉纠纷（点击查看原文） 

2019 年 10 月 18 日 奥维云网 2019 年 9 月家电市场简析（线下篇）（点击查看原文） 

2019 年 10 月 18 日 财联社 工信部：强制性国家标准《家用和类似用途电器通用要求健康安全》已经列入制定计划（点击查看原文） 

2019 年 10 月 18 日 搜狐财经 我国光伏产业发展历程分析（含政策、市场、产品等）（点击查看原文） 

2019 年 10 月 18 日 Ofweek 维科网 塑”造产业未来 台州市委副书记、市长张晓强莅临拓斯达展位参观指导（点击查看原文） 

2019 年 10 月 18 日 北极星电力网 自燃事故频发下 为什么三元锂电池市场依然火热？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 18 日 和讯网 国网汉中光伏扶贫惠及 8186 户贫困群众（点击查看原文） 

2019 年 10 月 18 日 新浪网 新能源车销量遇冷 动力电池产业链的企业将何去何从（点击查看原文） 

2019 年 10 月 18 日 家电中国资讯网 创维 H90 智慧屏震撼上市 创造“社交+智慧屏”的新可能（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 搜狐财经 蒸烤箱成厨电商业高地，或刺激市场消费迎来“第二春”（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 上海发布 【提示】家电“罢工”怎么办？沪 322 家正规家电品牌售后企业公布！（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 中国光伏行业协

会 CPIA 

第三季度光伏企业生产经营情况座谈会在京召开（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 中国家电网 智能马桶盖价格战趋势加剧，品牌如何脱颖而出?（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 搜狐财经 美的苏泊尔九阳统领的电饭煲市场有何变化？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 电动知家 锂电池荣耀时刻 解读 2019 诺贝尔化学奖（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 搜狐网 财政部：不宜用发特别国债或提高电价附加来解决光伏补贴缺口（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 高工 LED 新闻 深圳市市场监管局灯具抽检 不合格 29 批次（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 中国商报 面临多重发展压力 锂离子电池行业加速洗牌（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 搜狐财经 家电业迎来“金九银十” 空调市场却冰冷依旧（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 搜狐财经 光伏每日报，众览光伏天下事！【2019 年 10 月 16 日】（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 新京报网 12 批次水龙头坐便器不合格或假冒 喜宴、雅嘉琦等上榜（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 中国家电网 智能家电迎来快速发展期（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 中国家用电器服

务维修协会 

智慧领航·相融共生（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 和讯网 锂电池的高光时刻为何迟到了三十年？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 证券时报 两大光伏龙头股价“倒伏” 旺季大约在冬季（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 第一财经日报 中国能源转型幅度领跑全球 如何实现可再生能源的供电替代？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 17 日 中国质量新闻网 新疆抽查 53 批次电线电缆产品 不合格 1 批次（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 搜狐财经 每经记者广交会观察：化妆品冰箱、物联网微波炉……家电企业全力推新品同时加快本土化战略布局（点击

查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 新浪财经 LED 行业百亿并购:昕诺飞吞库珀照明 国内 LED 并购频频（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 搜狐财经 电池市场增长放缓，中国电池厂仅宁德时代幸免（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 新浪财经 25 家主机制造企业 9 月挖掘机销量 1.58 万台同比涨幅 17.8%（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 Ofweek 维科网 2019 年国补户用光伏并网容量已达标，后续政策正在加紧研究（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 中国家电网 最“红”家电等你来“顶”，第 11 届红顶奖“消费者投票”启动（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 搜狐焦点网 家用吸尘器十大排行榜,主流吸尘器中有你倾心的那一款吗?（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 搜狐网 家电市场下行但智能家居增长可观，厂商该如何抓住这轮机会？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 新浪财经 前三季业绩预警：5 家首亏，芯片依旧惨淡（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 搜狐财经 光伏被紧盯，出口沙特阿拉伯市场再添阻碍（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 长江商报 欣旺达王威：重视研发 坚守锂电池主业（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 南方都市报 儿童安全座椅 8 批次不合格“众霸”最严重（点击查看原文） 

2019 年 10 月 16 日 江苏商报 “南京智造” 掀起家电新革命（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 懂懂笔记 手握“两块”电池 丰田能否在纯电赛道上左右逢源？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 财联社 国内首条 OLED 蒸镀量产线成功点亮国产化迈出重要一步（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 搜狐财经 2025 年，我国 18650 电池产业规模将增长至 1446.15 百万支（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 新华社客户端 大山里的“速度与激情”（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 奥维云网 奥维云网郭梅德：厨卫“破冰” 突围，“燃点”引航新商机（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 北极星电力网 固态电池能否取代锂电池？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 光纤日报 热迎杭州至卓加入光纤在线会员：专注无源产品 20 年（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 中证鹏元评级 LED 行业：产能持续过剩，企业盈利能力将继续下滑，偿债能力将减弱（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 中国家用电器服

务维修协会 

会员动态丨家电大咖纷纷入芯，谁会赢得物联网时代的头场胜利？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 搜狐网 集成灶：9 成消费者知道但仅有 1 成购买，团标颁布或助其普及提速（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 北极星电力网 全线环比正增长 9 月动力电池“翘尾”反弹（点击查看原文） 
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https://solar.ofweek.com/2019-10/ART-260006-8440-30411844.html
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https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5MDcwODk1NQ==&mid=2648038519&idx=2&sn=959140d768f381d97d563c6980ec4617&chksm=be61d9c3891650d57ce8e1d2082db564aac7b4efc2f8196e46abaa351d216c34b333a52d9979&scene=0&xtrack=1#rd
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新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 10 月 15 日 金融界 世界首款可变形锂电池问世 电子产品将迎革命性影响（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 新浪网 日媒：在这一领域 中日韩三分天下（点击查看原文） 

2019 年 10 月 15 日 和讯网 中汽协：新能源汽车 9 月销量三连降，动力电池装车量同比下降 30.9%（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 华夏能源网 破解新能源补贴拖欠新思路：有关部门或通过国家电网发债千亿解决（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 腾讯网 从小米大家电欲单点突破 再看美的智能产品全线布局（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 云财经 世界首款可拉伸薄膜锂电池诞生（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 每经网 上半年中央空调增速整体放缓 但国产品牌占比仍在提升（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 21 财经 中央空调行业三年来首次负增长 上半年格局呈现“国进外退”（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 搜狐网 手机厂商抢滩智能家居市场，家电企业欲靠造芯与其分庭抗争（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 北极星电力网 诺奖背后：中国锂电池的得与失（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 中国家电网 中国绿色厨卫、燃气用具及家居五金博览会惊艳亮相（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 新浪财经 家电零售渠道加速变革，地方性家电卖场路在何方？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 中国家电网 太阳能光伏板寿终正寝后 它们是什么垃圾？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 搜狐网 中国绿色厨卫燃气用具及家居五金博览会：集成灶、零冷水占据 C 位（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 搜狐财经 电饭煲市场的发展，能给其它小家电产品带来何种启示？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 北极星电力网 灵魂之问：三元锂和磷酸铁锂 究竟该 PICK 谁？（点击查看原文） 

2019 年 10 月 14 日 北极星电力网 获诺奖的锂电池是不是“足够好”？（点击查看原文）  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

图表22： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

苏泊尔 2019-10-18 关于变更公司联系地址的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-18\5689062.pdf 

 2019-10-18 关于利用自有闲置流动资金购买短期理财产品的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-18\5689063.pdf 

 2019-10-18 2019 年半年度权益分派实施公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-18\5688935.pdf 

兆驰股份 2019-10-15 2019 年前三季度业绩预告修正公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-15\5683930.pdf 

老板电器 2019-10-19 关于使用部分自有闲置资金进行投资理财的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-19\5690521.pdf 

新宝股份 2019-10-15 关于为全资子公司担保的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-15\5682695.pdf 

小熊电器 2019-10-17 关于全资子公司完成增资及工商变更登记的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-17\5687209.pdf 

 2019-10-15 关于公司完成工商变更登记及章程备案的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-15\5682368.pdf 

 2019-10-15 关于使用部分闲置募集资金进行现金管理的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-10\2019-10-15\5682367.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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