关于照明灯具制造行业的研究报告
（中小企业融资部 杨静）

1、行业发展概况和趋势
（1） 行业发展概况
照明行业主要指照明器具制造业，其下属三个子行业分别为电光源制造、照明灯具制造、灯用电器附件制造及其他照明器具制造业。按应用领域，照明灯具分为通用照明灯具和特殊照明灯具；其中，通用照明分为家居照明、工业照明、商店照明、景观照明、办公照明等，特殊照明分为汽车照明、背光照明和应急照明。按光源的发展历程，照明灯具经历了碳丝白炽灯、荧光灯、节能荧光灯金属卤化物灯、LED照明的发展过程。随着行业技术的提高以及环保理念的推广，照明行业整体朝着环保节能的方向发展，白炽灯已经被陆续淘汰，LED灯日渐替代传统照明产品。
LED照明灯具是LED灯具的统称，是指能透光、分配和改变LED光源光分布的器具，包括除LED光源外所有用于固定和保护LED光源所需的全部零部件，以及与电源连接所必需的线路附件。LED 照明光源的变色、混色、智能控制等特性也使其越来越具有消费电子的特点。2014年，照明巨头菲利普斯发布了Hue Lux 智能无线照明系统，该产品通过无线可控制开关来实现调节温度和照明强度，重塑人们对智能家居的想象力。2015年，通用电气宣布与高通和苹果合作，开发可变色LED 智能灯泡，更是将家居照明进入了智能互联时代。
“十三五”期间，为进一步提升LED 产业整体发展水平，引导LED 产业健康可持续发展，国家制定了《半导体照明产业“十三五”发展规划》：“计划到2020 年，我国半导体照明产业的整体产值达到10,000 亿元；产业集中度逐步提高，形成一家以上销售额突破100亿元的LED 照明企业，培育1-2个国际知名品牌，10个左右国内知名品牌；应用领域不断拓宽，市场环境更加规范。目前我国已成为全球最大的半导体照明产品生产国、消费国和出口国。随着“十三五”计划及其配套措施的逐步落地，我国LED 行业有望借助政策支持的有利机遇，取得从LED 照明产业大国到产业强国的突破性进展。”
（2） 行业发展趋势
公司所处的户外LED照明行业是照明灯具制造行业的细分行业。
1)行业技术进步加快
我国户外LED照明产业近年来发展迅速，未来将继续朝着智能化、信息化、品质化、标准化方向发展，而石墨烯、量子点、纳米等新材料、新技术也将进一步与LED照明相融合，并有可能产生开拓性和颠覆性的创新应用，同时引领整个第三代LED照明产业加速发展。
2) 行业集中度进一步提高
户外LED照明市场属于充分竞争市场，未来高端智能化产品研发及制造需要持续投入人力和物力，资金需求规模的提升和市场竞争的加剧将促使行业内企业并购、重组行为成为常态，行业集中度将进一步提高。
3）国家政策引导力度不断加大
国家政策支持是推动我国户外照明行业发展的最有利因素之一。国家“十三五”规划明确把战略新兴产业作为重点任务来扶持，战略新兴产业包括新能源、节能环保、新能源汽车、新材料、生物、高端设备制造、新一代信息技术七大行业，其中LED照明产业被划分为节能环保新兴产业加以扶持。在“十三五”、“一带一路”、《中国制造2025》和“互联网+”等政策引导下，鉴于我国对节能产品的迫切需求，LED户外照明产业亦将在国家政策的支持下，不断发展和壮大。
2、行业竞争格局
目前，全球已经初步形成以亚洲、北美、欧洲三大区域为中心的产业格局，美国、日本、欧洲、韩国、我国台湾地区在不同领域有较强优势。而中国LED 市场虽然起步较晚，但发展迅速，中国已成为户外照明市场上全球LED 组件主要生产国之一，以LED 为主营业务的主板上市公司数量从2010 年的2 家增长到2018年的18 家，我国大陆地区2家企业跻身全球半导体照明十大芯片、封装企业之列。在区域布局方面，我国目前已形成了珠三角、长三角、北京及大连等主要产区，产区内企业数量占全行业企业数量的80%以上。各个区域的产品类型也各不相同：珠三角地区主要以室内照明产品为主导，长三角地区则多为室外照明产品。各个区域内均形成了较为成熟和完整的产业链体系。
另一方面，由于产能过度扩张，造成国内LED 产业集中度较低，同质化竞争倾向比较严重，市场竞争较为激烈的局面。以飞利浦、欧司朗、通用电气、松下、LG、三星为代表的国际一线品牌，以及以雷士照明、欧普照明等为代表的国内一线品牌，凭借其品牌优势和渠道网络优势，以及先进的研发实力和产品质量管理，占据着中高端市场。部分具有技术优势、渠道推广迅速的新兴LED 照明企业也抓住了行业机遇迅速发展壮大。而众多中小LED 照明生产企业，由于其产品技术、质量稳定性、品牌和渠道方面的局限性，产品附加值相对较低，主要在中低端市场的进行价格竞争。
3、行业壁垒
（1） 规模和资金壁垒
    LED照明行业具有明显的规模效应，只有形成一定的规模才能通过降低生产成本及提高对上游供应商的议价能力来保持产品价格的市场竞争力。通常小规模的生产企业在原材料价格采购、产品供应保障、产品价格方面不具有竞争优势。此外，LED照明产业自动化程度较高，技术更新迭代较快，需要企业资金保持足够且持续的投入，因此也产生了较高的资金投入壁垒。
（2） 技术和专业人才壁垒
LED 照明产品质量包括稳定性、ESD 指标、衰减幅度等多项指标，且研发过程中涉及各类技术专利问题，生产技术人员不仅需将上述学科综合系统运用，而且对生产工艺、品质控制水平和稳定性等技术要求较高。另一方面，由于市场中低端产品同质化倾向突出，中高端产品制造企业慢慢向方案提供商、产品供应商、系统集成商一体化方向发展，这也要求企业需要多领域、多专业、经验丰富的复合型人才，才能形成一套成熟的行业应用解决方案体系。因此产生了技术和专业人才方面的进入壁垒。
（3） 品牌和销售壁垒
目前我国从事户外LED照明设备制造的企业众多，低端产品的同质化较为严重。营销能力和品牌口碑积累是企业生存和发展的关键。公司下游客户多为企业用户，供需双方均追求保持长期稳定的合作关系。新进企业必须经过长期悉心经营，通过在业内树立品牌形象，与客户建立长期信赖关系，否则难以争取市场份额。因此，产生了相应的品牌壁垒。
4、市场规模
（1）全球LED 照明市场规模
全球照明市场可分为一般照明、汽车照明和显示照明三大类别，一般照明包括除汽车和显示以外的所有照明，如办公照明、家居照明、轨道交通照明等，市场占有率高达80%。根据国际调研公司Technavio数据分析显示，全球传统技术一般照明市场规模逐渐下滑，从市场规模来看，2014 年使用传统技术的全球通用照明市场规模为565亿美元2015年为559亿美元，同比下滑1.07%，预计2019年传统技术通用照明市场规模将迚一步萎缩至398亿美元，2014-2019年年均复合增长率为-6.8%。

数据来源：Technavio、平安证券研究所
通用照明市场可分为传统照明和LED 照明两部分，受益于传统照明政府限制政策以及LED 技术的节能环保特性，LED 照明正在快速替代传统照明市场。LED 技术对传统技术的替代效应逐年显著增加，并在2018 年实现规模反超，2019 年更有望达到648.21 亿美元。2014 年使用LED 技术的全球通用照明市场规模为241 亿美元，2015 年为289 亿美元，同比增长19.92%，预计2019 年LED 技术通用照明市场规模为648 亿美元， 2014-2019 年年均复合增长率为21.8%。
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（2）中国LED 照明市场规模
中国LED 渗透率不断提升，驱动市场高速发展。中国LED 照明行业规模从78亿元扩张超过2550 亿元，2009-2017 年年复合增长率高达54.62%，LED 通用照明市场的快速扩张，主要原因是通用照明行业的扩张与LED 照明渗透率的提升，LED 照明渗透率由2010 年的0.6%升至2016 年的42%。受益于LED 灯的政策扶持和节能需求提升，LED 对传统灯源的替代效应有望持续释放，LED 渗透率仍将继续提升，推动LED 通用照明行业保持快速增长。
受益于国家政策扶植，国内LED照明产业快速发展，2017年7月，国家《半导体照明产业“十三五”发展规划》出台。根据规划要求，到2020 年，半导体照明产业整体产值要达到10000 亿元，LED 照明产品销售额占整个照明电器行业销售总额的比例要达到70%。据此推测2020年中国LED 照明行业整体市场规模将达10000 亿元，LED 照明行业渗透率达70%。同时基于LED 通用照明占LED 应用市场规模逐渐上升、LED 应用占LED整体市场规模逐渐上升的事实，预计2020 年中国LED 通用照明市场规模将达到4452 亿元。
[bookmark: _GoBack]（3）LED户外移动照明市场规模
在2018年，中国户外用品市场中，服装服饰仍然是主要的销售品牌，占总体销售额的45.3%；露营装备占15.9%，鞋类产品占12.1%。

数据来源：2018年中国户外用品产业报告
LED户外移动照明产业的主要市场一直集中在欧美地区，这也和当地人群的生活习惯相关，在国际市场上，根据欧洲户外产业联合会EOG发布的数据（State of Trade），2015年欧洲户外市场总值同比增长2.10%，市场体量同比增长了1.7%，其中2015年欧洲户外零售市场规模为112亿欧元，相比2014年102亿欧元同比增长了9.8%，2016年欧洲户外用品市场价值上涨了3%，销量上涨了3.4%，户外用品批发市场价值54.7亿欧元（约61亿美元），总体市场达到115亿欧元。据前瞻测算，2017年，欧洲户外用品总体市场规模为120.4亿欧元
随着我国经济的发展，人民生活水平的提高，休闲放松的生活方式也开始发生变化，户外运动在我国逐渐受到关注。根据中国户外品牌联盟发布的《2018年度中国户外用品市场报告》显示，2018年中国核心户外用品零售市场总值为198亿元，较上年增长4.1%。
数据来源：2018年中国户外用品产业报告
受益于近年人民生活水平改善，更多人开始关注个人健康、户外运动等领域，户外运动产业发展迅速，进一步刺激相关产业快速发展，LED户外移动照明产业作为其中重要的分支产业之一，未来发展前景广阔。
5、 行业基本风险特征
1）宏观经济波动风险
市场景气程度直接影响产品需求，特别是户外运动行业受居民生活水平影响较大。近期，中美贸易摩擦加剧，全球经济发展不确定性因素增多，贸易保护主义势力有所加强，对现有LED产业链的国际分工和资源配置格局提出了新的挑战。如果未来宏观经济出现不利变化，公司产品的需求量将会下降，从而对公司的收入和利润带来一定风险。
2）行业政策风险
公司所属LED 照明行业是国家重点扶持的新兴行业，近年来国家陆续出台了许多相关产业政策和战略规划促进了LED 行业的发展，因此，LED 行业受到国家宏观经济政策以及产业政策的影响较大，若未来国家的某些鼓励政策发生变化或取消，将会对LED 行业的景气度带来不利影响。
3）市场竞争风险
现阶段我国户外LED照明设备制造商的产品主要集中在中、低技术领域，无法完全满足高技术水平产品的市场需求，具有一定结构性供求矛盾。另一方面，市场低端无序竞争、产品同质化现象严重，多数企业在产业链中议价能力较弱，利润空间持续压缩。。如若公司不能持续地通过加强管理、提高知名度、提高技术含量等方式来提高竞争力，将面临市场竞争加剧的风险。

国内核心户外市场规模	
2008	2009	2010	2011	2012	2013	2014	2015	2016	2017	2018	34	49	70	110	132	154	171	181	184	190	198	




全球传统技术一般照明市场规模（亿元）	
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全球LED技术一般照明市场规模（亿元）	
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2018年各类户外产品销售占比	
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