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本周观点: 回顾空调能效等级变迁，要求提升引导市场出清 

2019 版空调能效等级正式落地的预期逐步强化，回顾空调能效等级变迁历
史，标准的更新不断推动空调产品的能效要求提升，同时评价标准也更为
国际化与统一化。我们认为 2019 版标准征求意见稿对变频与定频空调采
用同样的测试标准，有利于突出变频产品的优势，并有望促进变频产品的
进一步普及，更有利于技术实力更为突出、变频产品优势更为明显的空调
产业龙头，同时也有望加速低能效产品退出市场，引导市场出清。 

 

子行业观点 

白电：空调 10 月出货量继续增长，内销环境优化。厨电：地产竣工及销售
数据连续改善，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）美的集团：渠道扁平化稳步推进，大白电增速全行业领先，竞争
格局稳定，继续看好公司长期投资价值。2）九阳股份：公司新品得到市场验证，
产品结构不断优化，渠道布局逐步完善，产品推新跑赢行业。 

 

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(%) 

漫步者 002351.SZ 36.91 

高斯贝尔 002848.SZ 19.76 

惠威科技 002888.SZ 13.46 

国光电器 002045.SZ 11.33 

四川长虹 600839.SH 8.21 

格力电器 000651.SZ 8.11 

恒立实业 000622.SZ 7.59 

依米康 300249.SZ 6.34 

科沃斯 603486.SH 6.19 

荣泰健康 603579.SH 6.07  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

顺威股份 002676.SZ (6.78) 

群兴玩具 002575.SZ (1.98) 

ST 厦华 600870.SH (1.57) 

莱克电气 603355.SH (1.32) 

聚隆科技 300475.SZ (0.28) 

新宝股份 002705.SZ (0.06) 

海尔智家 600690.SH (0.06) 

爱仕达 002403.SZ (0.00) 

金莱特 002723.SZ 0.00 

奥佳华 002614.SZ 0.30  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

  

 

 
  
   12 月 06 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 

美的集团 000333.SZ 买入 56.20 65.55~72.45 2.91 3.45 4.04 4.57 19.31 16.29 13.91 12.30 

九阳股份 002242.SZ 买入 23.09 25.76~27.95 0.98 1.12 1.30 1.50 23.56 20.62 17.76 15.39 

华帝股份 002035.SZ 买入 11.90 13.92~15.66 0.78 0.87 1.03 1.24 15.26 13.68 11.55 9.60  
资料来源：华泰证券研究所 
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一周涨幅前十公司 

一周跌幅前十公司 

一周内行业走势图 

 

一周行业内各子板块涨跌图 

一周内各行业涨跌图 

本周重点推荐公司 

行业评级： 
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本周观点:回顾空调能效等级变迁，要求提升引导市场出清 
回顾空调能效等级标准变迁历史，我们可以看到随着能效等级的逐步更新，国内评定标准

越来越国际化（主要参考日本空调能效等级要求以及评定标准），同时各个等级对应的能

效要求也在不断的提升（相对而言，定频每次提升的幅度更大），随着 2019 版能效等级推

出的预期逐步强化，有望继续驱动空调行业标准的国际接轨，提升产品的通用化、标准化

和开发的高效化。 

 

同时 2019 版标准征求意见稿对变频与定频空调采用同样的测试标准，有利于突出变频产

品的优势，并有望促进变频产品的进一步普及。整体而言，新版标准或加速低能效等级产

品退出市场，并有利于技术实力更为突出、变频产品优势更为明显的空调产业龙头。 

 

2019 版能效等级要求标准统一定频、变频评价标准，有望加速低能效产品出清 

2019 年 3 月，中国国家标准化管理委员会发布空调能效等级征求意见稿 GB21455-2019

（以下简称“意见稿”）。意见稿对比目前生效中的能效等级标准，有以下不同： 

 

1） 进一步提升相应等级的能效标准，同时对于低于 3 级能效产品提出较明确的退出时间

表，有利于市场加速对低能效产品的出清，推动空调技术升级。 

 

2） 将变频空调及定频空调制冷工况纳入同一评级标准体系（采用SEER季节能源效率比），

有利于变频产品的普及。 

 

3） 将定频空调制热工况也纳入评级标准体系（采用 APF 全年能源效率比），更为强调全

年能效的概念。 

 

图表1： 空调能效等级实施事件时间表 

颁布日期 实施日期 实施情况 编号 主要内容 

1989/12/25 1989/12/25 作废 GB12021.3-1989 定频、能效限定值 

2000/9/17 2001/4/1 作废 GB12021.3-2000 定频、能效限定值 EER 

2004/8/23 2005/3/1 作废 GB12021.3-2004 定频、能效限定值（5 个等级）EER 

2008/2/18 2008/9/1 作废 GB21455-2008 变频、能效限定值（5 个等级）SEER 

2010/2/26 2010/6/1 正式实施 GB12021.3-2010 定频、能效限定值（3 个等级）EER 

2013/6/9 2013/10/1 正式实施 GB21455-2013 变频、能效限定值（3 个等级）SEER+APF 

2019/3/1  征求意见 GB21455-2019 定频+变频、能效等级（5 个等级）SEER+APF 

资料来源：中国国家标准化管理委员会、华泰证券研究所 

 

低能效等级定频空调或将退出市场 

定频空调将与变频空调采用同一评价标准，市场准入门槛将再度提升，低能效等级空

调或将退出市场。 

 

简单对应定频空调 2010 年版本与意见稿版本能效等级指标，分体式定频空调最低能

效限定值从原来的 3.0 提升至到 3.5，原 1 级能效定频空调产品仅能对应意见稿 5 级

能效（考虑到新标准采取SEER进行测算，实际定频空调能效等级可能存在一定差异，

但仍然预计大幅提升定频空调门槛）。 

 

标准预计分两步实施，2022 年前实行 5 级能效标准，而意见稿要求从 2022 年 1 月 1

日起热泵型房间空气调节器的全年能源消耗效率（APF）、单冷式制冷季节能源消耗

效率（SEER）应大于等于能效等级的 3 级指标值，因此能效等级为 4 级和 5 级的空

调届时将面临淘汰。 
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图表2： 随着新标准落地，定频空调门槛或继续提升 

 

注：新能效等级定频空调制冷工况也采用 SEER 标准，与 2010 年版本存在差异 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 

 

变频空调能效要求继续提升。从 2008 年出台首部变频空调能效标准开始，变频空调

能效标准从只测算 SEER 能效指标（仅考核制冷效率），到 2013 版标准同时要求测算

APF 能效指标（同时考核制热效率），新标准将继续提升单冷及热泵变频产品能效标

准，推动空调产业升级与技术进步。 

 

图表3： 单冷变频空调新旧标准等级逐步提升  图表4： 单热泵变频空调新旧标准等级对应表 

 

 

 

资料来源：中国国家标准化管理委员会、华泰证券研究所  资料来源：中国国家标准化管理委员会、华泰证券研究所 

 

空调零售价格与原材料价格变化相关性更强，能效等级标准对均价提升不明显 

空调均价并未随着能效标准提升而持续增长。回顾历史，虽伴随着新能效等级标准发布，

空调零售价格在当期有小幅提升，但拉长周期来看，原材料的价格波动对空调零售价格影

响更为明显、相关性更强。 
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图表5： 每次新能效等级要求发布后，空调均价有小幅提升 

 

资料来源：中国国家标准化管理委员会、中怡康时代、华泰证券研究所 

 

图表6： 新能效等级实施当月及当年空调零售价格变化情况 

时间段 事件 空调行业零售价格同比 

2008 年 2 月 变频空调能效等级标准颁布 +9.5% 

2008 年 9 月 变频空调能效等级标准实施 +6.0% 

2008 年全年  +5.0% 

2010 年 2 月 新定频空调能效等级标准颁布 -2.6% 

2010 年 6 月 新定频空调能效等级标准实施 +4.2% 

2010 年全年  +1.0% 

2013 年 6 月 新变频空调能效等级标准颁布 +1.3% 

2013 年 10 月 新变频空调能效等级标准实施 +2.4% 

2013 年全年  +2.7% 

资料来源：中国国家标准化管理委员会、中怡康时代、华泰证券研究所 

 

图表7： 空调零售均价的同比变化与原材料价格同比变化相关性更强 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所 
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12 月 2 日至 6 日家电板块表现跑赢大盘 

12 月 2 日-6 日申万家电指数上涨 4.66%，同期沪深 300 指数上涨 1.93%，上证综指上涨

1.39%，家电板块跑赢沪深 300 指数 2.73 个百分点。 

 

图表8： 大盘涨跌及大消费板块涨跌  图表9： 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10： 重点公司一览表  

   12 月 06 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 

新宝股份 002705.SZ 买入 15.83 19.78~20.64 0.63 0.86 1.10 1.31 25.13 18.41 14.39 12.08 

老板电器 002508.SZ 买入 30.61 32.68~36.12 1.55 1.72 2.04 2.37 19.75 17.80 15.00 12.92 

苏泊尔 002032.SZ 买入 75.22 81.42~86.14 2.03 2.36 2.77 3.22 37.05 31.87 27.16 23.36 

小熊电器 002959.SZ 增持 60.89 76.96~81.12 1.55 2.08 2.55 2.94 39.28 29.27 23.88 20.71 

浙江美大 002677.SZ 增持 13.26 16.06~17.52 0.58 0.73 0.91 1.11 22.86 18.16 14.57 11.95 

兆驰股份 002429.SZ 增持 3.02 3.22~3.50 0.10 0.14 0.16 0.17 30.20 21.57 18.88 17.76  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表11： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

美的集团 

(000333.SZ) 

投资价值突出，维持“买入”评级 

公司披露 2019 年三季报，2019Q1-Q3 公司实现营业收入 2209.18 亿元，同比+7.37%，归母净利润 213.16 亿元，同比+19.08%，其

中，2019Q3 单季，公司实现营业收入 671.48 亿元，同比+6.36%，归母净利润 23.48 亿元，同比+23.48%，净利润增速略超我们的

预期。公司家电主业收入增长均衡，虽机器人业务依然偏弱，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。我们预测

2019-2021 年 EPS 为 3.45、4.04、4.57 元，维持公司“买入”评级。 

 点击下载全文：美的集团(000333 SZ,买入): 龙头多元表现超预期 

九阳股份 

(002242.SZ) 

收入增长表现亮眼，维持“买入”评级  

公司披露 2019 年三季报，2019Q1-Q3 公司实现营业收入 62.55 亿元，同比+15.02%，归母净利润 6.18 亿元，同比+8.54%，其中，

2019Q3 单季，公司实现营业收入 20.68 亿元，同比+14.98%，归母净利润 2.12 亿元，同比+6.35%，整体增速符合我们的预期。公司

收入增长表现亮眼，各优势产品均保持较快增速，新品及海外业务新增长动能有望持续。我们预测公司 2019-2021 年 EPS 为 1.12、

1.30、1.50 元，维持公司“买入”评级。 

 点击下载全文：九阳股份(002242 SZ,买入): 创新升级，收入维持双位数增长 

华帝股份 

(002035.SZ) 

收入下滑、净利润维持高增长，维持“买入”评级 

公司披露 2019 年三季报，2019Q1-Q3 公司实现营业收入 42.75 亿元，同比-7.98%，归母净利润 5.17 亿元，同比+16.87%，其中，

2019Q3 单季，公司实现营业收入 13.44 亿元，同比-8.63%，归母净利润 1.22 亿元，同比+22.19%，整体增速符合我们的预期。考虑

到地产持续恢复性增长，后续公司工程渠道收入拉动或能有所体现，我们预测公司 2019-2021 年 EPS 为 0.87、1.03、1.24 元，维持

公司“买入”评级。 

 点击下载全文：华帝股份(002035 SZ,买入): Q3 收入下滑，净利润同比+22% 

新宝股份 

(002705.SZ) 

Q3 归母净利润增长超 26%，维持“买入”评级 

公司披露 2019 年三季报，2019Q1-Q3 公司实现营业收入 68.26 亿元，同比+9.19%，归母净利润 5.19 亿元，同比+44.88%，其中，2019Q3

单季，公司实现营业收入 27.83 亿元，同比+11.84%，归母净利润 2.78 元，同比+26.62%，单季增速环比继续提升，子品牌摩飞内销实现超

预期增长，带动产品盈利优化，净利润增速符合我们预期。我们预测公司 2019-2021 年EPS 为 0.86、1.10、1.31 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：新宝股份(002705 SZ,买入): 摩飞增速环比提升，维持买入 

老板电器 

(002508.SZ) 

工程优势显现，三季度收入盈利增速提升，维持“买入”评级 

公司披露 2019 年三季报，2019Q1-Q3 公司实现营业收入 56.25 亿元，同比+4.29%，归母净利润 10.86 亿元，同比+7.31%，其中，

2019Q3 单季，公司实现营业收入 20.98 亿元，同比+10.56%，归母净利润 4.15 元，同比+18.20%，单季增速环比提升，略好于我们

的预期。考虑到厨电行业零售依然存在压力，公司工程渠道优势对冲零售下行影响，我们维持公司 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): Q3 收入及净利润增速均提升 

苏泊尔 

(002032.SZ) 

Q1-Q3 收入、盈利增速稳定，符合预期，维持“买入”评级 

公司披露 2019 年三季报，2019Q1-Q3 公司实现营业收入 148.96 亿元，同比+11.22%，归母净利润 12.48 亿元，同比+13.04%，其中，

2019Q3 单季，公司实现营业收入 50.61 亿元，同比+11.36%，归母净利润 4.10 亿元，同比+12.41%，单季增速稳健，符合我们的预

期。我们维持公司 2019-2021 年 EPS 分别为 2.36、2.77、3.22 元的预测，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：苏泊尔(002032 SZ,买入): Q3 收入净利润均双位数增长 

小熊电器 

(002959.SZ) 

淘系品牌继续高速成长，维持“增持”评级 

公司披露 2019 年三季报，2019Q1-Q3 公司实现营业收入 17.21 亿元，同比+30.56%，归母净利润 1.68 亿元，同比+40.52%，其中，

2019Q3 单季，公司实现营业收入 5.32 亿元，同比+33.11%，归母净利润 3985.71 万元，同比+14.75%，收入增速好于我们的预期。

公司根植电商渠道，同时开始拓展新兴渠道，在渠道下沉、新兴电商平台进行广泛布局，同时产品迭代迅速，不断拓展蓝海竞争领域，

有望在细分市场维持高速增长。我们预测公司 2019-2021 年 EPS 为 2.08、2.55、2.94 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：小熊电器(002959 SZ,增持): 品牌认可度高，收入继续高速增长 

浙江美大 

(002677.SZ) 

三季度收入盈利增速稍有放缓，符合预期，维持“增持”评级 

公司披露 2019 年三季报，2019Q1-Q3 公司实现营业收入 11.42 亿元，同比+22.38%，归母净利润 3.05 亿元，同比+23.12%，其中，

2019Q3 单季，公司实现营业收入 4.38 亿元，同比+18.05%，归母净利润 1.22 元，同比+20.37%，单季增速较 2019H1 稍有放缓，符

合我们的预期。我们维持公司 2019-2021 年 EPS 为 0.73、0.91、1.11 元的预测，维持公司“增持”评级。 

 点击下载全文：浙江美大(002677 SZ,增持): Q3 单季收入、归母净利分别增 18%、20% 

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/e6d0f4b0-cf98-464b-b296-d574269f26e2.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/111d3d2f-8f83-4498-abbc-906bd9d0170a.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/f7112cfb-dddc-4ef6-bf15-bf2a2a7238cd.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/456dcf7a-30bf-46ce-a756-7ffe4736c03c.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/5af1e74e-1a20-45a8-b3bd-e0f74f0a7d07.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/5966bf5f-ede9-4bcd-b1a4-32e6d1a72a3e.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/b393ef16-f52d-4584-852d-fa7d58a09603.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/9015e3f6-ada8-4c86-b180-3d52f04d9edc.pdf
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公司名称 最新观点 

兆驰股份 

(002429.SZ) 

H1 归母净利润增长超 58%，维持“增持”评级 

公司发布 2019 半年报，2019H1 实现营业收入 58.13 亿元，同比+3.93%；归母净利润 3.80 亿元，同比+58.12%，符合我们的预期。

公司电视代工逆势增长，同时积极拓展 LED 全产业链，提升 LED 封装产能，规模提升应对 LED 价格下行压力。全年来看公司保持原

材料成本优势，控制费用支出，盈利有望维持高增速，但后续也需关注电视终端需求、面板价格以及 LED 封装产品价格波动对盈利影

响。我们维持公司 2019-2021 年 EPS 为 0.14、0.16、0.17 元的预测，给予“增持”评级。 

 点击下载全文：兆驰股份(002429 SZ,增持): Q2 收入规模回升，H1 净利润同比+58%  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表12： 建议关注公司一览表  

  12 月 06 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 10.42 1.01 1.18 1.36 1.51 10.32 8.83 7.66 6.90    

资料来源：朝阳永续、华泰证券研究所 
  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/84774378-e806-4354-8dcf-9f109cdd45ac.pdf
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行业动态 
大宗原材料：铜、铝价格均维持同比较低水平 

2019 年 12 月 6 日，布伦特原油期货结算价格 63.39 美元/桶，与去年同比+2.97%，线材

期货结算价格 3948.00 元/吨，与去年同比+6.79%。 

 

2019 年 12 月 6 日，LME 3 个月铜期货收盘价格 6025.00 美元/吨，与去年同比-1.78%；

LME 3 个月铝期货收盘价格 1762.50 美元/吨，与去年同比-9.20%。 

 

图表13： 原油价格同比处于较低水平  图表14： 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 

 

上游面板价格趋于稳定 

面板供给依然存在短期过剩，但各尺寸面板价格已经接近成本价，面板价格继续下行的概

率在下降，但整体上全球 LCD TV 面板价格保持低位，面板价格偏低有利于黑电企业成本

端改善，但也带来了电视产品价格竞争继续加剧的风险。2019 年 11 月，32/43/55 寸面板

价格分别为 31.00、66.00、98.00 美元/片，同比-35.42%、-25.00%、-35.10%，各个尺

寸面板价格环比 10 月价格持平。 

 

图表15： 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16： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 12 月 07 日 新浪财经 首家存隐患电池企业遭约谈 动力电池行业打响安全“保卫战”（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 新能源汽车新闻

EV 

数量减少、夹缝求生，格局、市场、产品三大方向看动力电池企业如何“过冬”！（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 时代财经 巨头陆续倒下 动力电池产业冰火两重天（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 中国发展网 光伏行业协会：预计 2019 年全年出口总额将超过 200 亿美元（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 时代财经 2 年淘汰 170 家，动力电池产业冰火两重天（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 中国能源报 关于光伏智能化，行业大咖们如是说……（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 半导体照明网 数据丨 2019 年 1-9 月 LED 产品出口情况（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 搜狐网 2020 年光伏需求或呈周期性反转 国内市场或将完成 50GW 的装机（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 电缆网 投资下降 电气设备行业整体压力加剧（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 腾讯财经 通用与 LG 化学组建合资电池工厂 创造逾千个就业岗位（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 信息时报 国家市场监管总局审议通过《消费品召回管理暂行规定》缺陷家电产品迈入强制召回时代（点击查看原文） 

2019 年 12 月 06 日 工业和信息化部 拟公告《光伏制造行业规范条件》 企业名单（第八批）和拟撤销光伏制造行业 规范公告企业名单（第三批）

（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 华夏时报 特斯拉国产对电池供应商三缄其口未来在华自建工厂几率大（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 OFweek 锂电 453 亿的电动船蛋糕，哪个电池厂能吃上？（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 财联社 电容、电阻、电感等供货相对紧张 部分厂商已经提高价格（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 农业网 2020 年光伏政策有哪些变化？光伏项目的补贴或将降低和取消？（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 新浪微博 意大利空调市场持续下滑 海尔增幅 29%逆势高增长（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 车质网 动力电池装机量现三连跌 TOP10 占比超九成（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 电缆网 美太阳能协会：进口税恶果浮现 伤及自身损失严重（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 北极星电力网 2019 年 LG 化学的在华战略（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 一带一路高参 土耳其将于 12 月启动 1GW 光伏招标（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 证券日报 新版规划勾勒新能源车 15 年图景 氢燃料技术锁定为重点（点击查看原文） 

2019 年 12 月 05 日 家电中国资讯网 连续四季度下滑 彩电业全年亏损成定局（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 中国证券网 报告：锂电池价格四年后将降至 100 美元每千瓦时以下（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 第一家电网 空调业龙头企业打响价格战，中小品牌该何去何从？（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 能源信息网 海外光伏储能项目的发展现状和前景（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 中国消费网 空调热战寒冬（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 澎湃 彭博新能源财经：2019 年中国市场锂电池组均价世界最低（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 电缆网 大众订单惹祸？韩国两大电池巨头“撕破脸”（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 北极星电力网 动力电池占据整车价值半数的今天 固态锂电池的出现有何意义（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 经济日报 动力电池行业面临深度洗牌 新能源多元化是大势所趋（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 大众证券报 光伏需求有望同比大幅增长（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 证券时报 动力电池陷入至暗时刻 明年下半年或迎来“满格”复活（点击查看原文） 

2019 年 12 月 04 日 科技日报 我首台百千瓦级船用燃料电池系统诞生（点击查看原文） 

2019 年 12 月 03 日 e 公司官微 【e 公司调查】连续 4 月负增长，这一行业“渡劫”2019！重磅政策落地，海外市场提速，2020 否极能否

泰来？（点击查看原文） 

2019 年 12 月 03 日 新浪财经 2019 第三季度全球电视出货量 5497 万台 三星仍是最大赢家（点击查看原文） 

2019 年 12 月 03 日 北极星电力网 我国固态电池发展现状：能量密度已可达 300Wh/kg（点击查看原文） 

2019 年 12 月 03 日 人民号 2019 年三季度全球电视排行榜，三星第一，小米下降 8.3%（点击查看原文） 

2019 年 12 月 03 日 第一电动网 大众已经入局 固态电池将迎来更快发展（点击查看原文） 

2019 年 12 月 03 日 北极星电力网 先导 VS 赢合 谁是锂电设备的“带头大哥”？（点击查看原文） 

2019 年 12 月 03 日 品牌中国 蜂巢能源杨红新：打造高标准“车规级”电池工厂（点击查看原文） 

2019 年 12 月 03 日 第一财经日报 韩系动力电池企业加码中国 本土中小企业承压（点击查看原文） 

2019 年 12 月 02 日 一财网 韩系动力电池企业加码中国，本土中小企业承压（点击查看原文） 

2019 年 12 月 02 日 动力电池网 中国动力电池双雄“保卫战”（点击查看原文） 

2019 年 12 月 02 日 格隆汇 光伏系列报告：2020 年海外需求可见度较高，光伏正在新一轮大发展的前夜（点击查看原文） 

2019 年 12 月 02 日 人民号 品牌集中度下降，机器人吸尘器市场压力再增大（点击查看原文） 

2019 年 12 月 02 日 前瞻网 2019 年中国塑料机械行业市场竞争现状分析 海天塑机、金纬机械、伊之密综合营收位列前三甲【组图】（点

击查看原文） 

2019 年 12 月 02 日 国际金融报 动力电池深度洗牌，淘汰企业已超六成（点击查看原文） 

2019 年 12 月 02 日 家电中国资讯网 家电市场“寒冬”是转型升级的阵痛期（点击查看原文）  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

  

https://finance.sina.cn/2019-12-07/detail-iihnzahi5834642.d.html
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA4MDM4NjAyMg==&mid=2651063343&idx=1&sn=2ec233ddf1a950099f829b67b0ec5711&chksm=8455a6a6b3222fb00141f33a0d9db7ecefd85c062d0ba40496dea0587bb3621f108113cc54c1#rd
http://finance.eastmoney.com/a/201912061315660089.html
http://finance.eastmoney.com/a/201912061315647952.html
http://mini.eastday.com/a/191206155041122.html
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5NTI4MTIyMg==&mid=2657855217&idx=2&sn=989f0d7deb3f475ec6a02de59933f323&chksm=bd65e6d88a126fce642e8030f1f71c2b4d57b5401fac499559359ef20f7357785dae0c6abe9b#rd
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图表17： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

美的集团 2019-12-03 关于回购公司股份进展情况的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-12\2019-12-03\5771780.pdf 

格力电器 2019-12-03 简式权益变动报告书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-12\2019-12-03\5772731.pdf 

 2019-12-03 详式权益变动报告书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-12\2019-12-03\5772732.pdf 

 2019-12-03 华泰联合证券有限责任公司、国信证券股份有限公司关于公司详式权益变动报告书之财务顾问核查意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-12\2019-12-03\5772730.pdf 

 2019-12-03 复牌公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-12\2019-12-03\5772728.pdf 

 2019-12-03 关于公司控股股东签署《股份转让协议》暨公司控制权拟发生变更的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-12\2019-12-03\5772729.pdf 

 2019-12-02 临时停牌公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-12\2019-12-02\5770115.pdf 

苏泊尔 2019-12-04 关于回购公司股份的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-12\2019-12-04\5773553.pdf 

海尔智家 2019-12-07 海尔智家关于“海尔转债”赎回的第六次提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-12\2019-12-07\5780663.pdf 

 2019-12-06 海尔智家关于“海尔转债”赎回的第五次提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-12\2019-12-06\5778298.pdf 

 2019-12-05 海尔智家关于“海尔转债”赎回的第四次提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-12\2019-12-05\5776379.pdf 

 2019-12-04 海尔智家关于“海尔转债”赎回的第三次提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-12\2019-12-04\5774290.pdf 

 2019-12-03 海尔智家关于“海尔转债”赎回的第二次提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-12\2019-12-03\5771973.pdf 

 2019-12-03 海尔智家可转债转股结果暨股份变动公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-12\2019-12-03\5771974.pdf  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

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。 

 

https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-12/2019-12-03/5771780.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-12/2019-12-03/5772731.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-12/2019-12-03/5772732.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-12/2019-12-03/5772730.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-12/2019-12-03/5772728.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-12/2019-12-03/5772729.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-12/2019-12-02/5770115.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-12/2019-12-04/5773553.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-12/2019-12-07/5780663.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-12/2019-12-06/5778298.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-12/2019-12-05/5776379.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-12/2019-12-04/5774290.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-12/2019-12-03/5771973.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-12/2019-12-03/5771974.pdf
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