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主要观点 

疫情导致复工延期，发电耗煤春节后并未企稳反弹，反而一路走低。2

月份制造业 PMI指数将进一步回落，中小企业 PMI指数下滑将更大。 

复工延期导致企业生产延期，影响企业的一季度收入，人员流动限制

导致售后服务、营销活动暂停或推迟，对于中小企业压力尤其大。 

为了帮助中小企业复工复产共渡难关，地方政府和工信部纷纷出台扶

持政策。 

受此次疫情影响较大的行业有： 

（1）电子和光通信设备制造是武汉的重要支柱产业，光通信中光纤线

制造受疫情影响较大，半导体和消费电子影响有限； 

（2）整个湖北省的汽车产量占全国的 8-9%，其对全国汽车产业链有一

定的影响； 

（3）由于国内中小面板产能较大部分聚集武汉，此次疫情或对整个面

板产业链冲击较大； 

（4）疫情对家电销售整体影响很小，但疫情促进了健康除菌类家电销

售快速增长； 

（5）自动化装备行业的景气度与下游制造业需求紧密相关，短期受冲

击较大，长期则会带动自动化装备的潜在需求。 
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一、对制造业的总体影响 

（一）复工延期 

面对迅速发展的疫情，各省市陆续出台延时复工相关规定，减少

人员聚集，阻断疫情传播。春节假期普遍延长，复工延迟一定程度上

导致企业停工减产，企业生产原材料及劳动力难就位，企业在春节后

恢复正常生产经营活动将会受到一定程度影响。 

从目前各省区所发布企业复工通知来看，大部分省区的企业复工

复产时间不早于 2 月 9 日 24 时，普遍比原法定节假日推迟一周；疫

情重灾区湖北省更是推迟到 2月 13日之后，浙江温州由于疫情严重，

复工推迟到 2月 17日之后。 

从当前疫情的蔓延情况来看看，大部分省市都难以在 2 月 10 日

后完全恢复正常生产，预计会采取部分复工的方式来开展生产。 

表 1：各省市延迟企业复工通知 

省市 复工规定 

湖北 各类企业复工时间不早于 2 月 13 日 24 时 

温州 市内各类企业不早于 2 月 17 日 24 时前复工 

江苏、浙江、广东、重庆、

福建、安徽、上海、云南、

江西、山东、黑龙江、河

北、河南、湖南、辽宁、贵

州、内蒙古 

各类企业复工复产时间不早于 2 月 9 日 24 时 

北京市住建委 房建市政基础设施工程不早于 2 月 9 日 24 点复工 

吉林 全省各类企业不早于 2 月 2 日 24 时前复工 

南京 各行各业复工复业时间不得早于 2020 年 2 月 8 日 

广西 2 月 9 日前所有在建项目一律不得复工 

西藏 
适当顺延自治区所有新建、在建和冬季停工项目的

开复工时间 
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资料来源：公开新闻。 

一般来说，从春节前半个月 15天到春节后 20天，工业生产都会

受到假期影响，明显转弱。而本次受到疫情影响，假期推迟至少 11

天。即使 2 月 10 日开始陆续复工，工业生产要恢复至正常水平，至

少要到 3月份。 

火力发电的煤耗量能够反应春节复工变化。一般而言，发电耗煤

过了正月初一触底，初七之后就会企稳反弹，现在春节已经过去半个

多月，但发电耗煤还在一路向下，甚至还创了新低。 

图 1：6大发电集团日均耗煤量 

单位：万吨/日 

 
资料来源：Wind、建投研究院。 

1月中国制造业采购经理指数（PMI）回落至 50.0%的荣枯线水平，

考虑到 2月疫情影响更加明显，制造业 PMI 指数将进一步回落，制造

业企业的经营压力凸显。 

分企业规模来看，从过去五年的制造业 PMI 数据变化情况来看，
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大型企业 PMI 值在大部分时间都好于中小企业；中小企业在荣枯线以

下的月份数多且波动性相对较大。由于中小企业资金实力和抗风险能

力显著低于国企和大型企业，其生产经营波动性预计会增大，也会体

现在未来的月度中小企业 PMI数值上面。 

图 2：制造业大中小型企业 PMI指数 

 
资料来源：Wind、建投研究院。 

（二）生产经营压力大 

因为疫情影响，大量人员集中进行生产活动变得风险很大，复工

延期，正常的生产进度受到严重影响。受物流运输公司复工缓慢影响，

机械设备、产品无法正常发货，这些都将影响企业的一季度收入与现

金流。 

春节返程客流减少，工人推迟上班，会导致企业招工困难，并影

响了生产计划安排。中国国家铁路集团数据显示，春节返程客流只有

往年的 1/5：2 月 9 日，全国铁路发送旅客 159.4 万人次，同比下降
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85.8％，北上广深各大车站客流持续低位运行；2月 10日，全国铁路

预计发送旅客为 110 万人次。 

此外，售后服务、营销活动都受疫情影响暂停或推迟，产品销售、

新的订单就会受到影响。有调研显示：历年春节后为工程机械等周期

品销售旺季，而今年展销会可能延迟或取消；出于安全考虑，企业销

售人员国内差旅暂停，而 1月底开始部分海外航班停飞则影响海外销

售与服务业务，不利于出口业务开展。许多制造企业的客户是来自全

球各地，其他国家的同行竞争企业可能利用中国企业受疫情的影响，

抢走中国企业的订单。 

为了应对疫情的影响，企业应积极与上下游积极沟通合理调整订

单合同期限，与员工积极沟通合理安排复工。对于确实因疫情而经营

受阻的企业，需通过多种有效渠道安抚好下游客户的情绪，尽早告知

公司现状，尽量避免因无法按期完工而直接丢失客户的可能性。另一

方面也需积极与员工保持沟通，争取共度难关，通过灵活的薪酬制度

等方式降低短期人工成本和人员流动性。并积极借力线上办公等手段

尽快逐步恢复生产。 

（三）政策支持中小企业抗疫 

天眼查数据显示，我国目前共有超过 958 万家制造业企业，超过

一半都是个体工商户，超过 30%为有限责任公司。另外，超过一半的

制造业企业注册资本都在 0-100 万之间，抵御风险能力偏弱。就制造
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企业的数量分布来看，广东省的企业数量最多，达到 130 多万家。浙

江、江苏、山东紧随其后，相关企业的数量都超过 100万家。 

短期来看，虽然疫情对制造业的冲击是一过性的，但会被产业链

所放大：一是武汉停产的直接影响，二是武汉停产对产业链上下游企

业的间接影响，三是湖北周边的河南、重庆、湖南以及流动人口较多

的浙江、广东等省份延迟复工的影响进一步被产业链放大。 

长期来看，随着疫情减弱、生产恢复，疫情对制造业的影响最终

会逐渐消失。但处于各类产业链末端的中小企业，如果经历持续的停

产停工，可能面临的是资金链紧张甚至断裂破产的风险。 

图 3：我国制造业企业数量分布 

 
资料来源：天眼查。 

由于中小企业抗风险能力弱，从 2月 2日开始，苏州、上海、北

京等地相继出台了一系列重磅政策，主要包括减免中小企业房租、税
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费、返还失业保险费、延迟缴纳社会保险费等方面，为中小企业送来

“及时雨”，帮助企业渡过此次疫情难关。 

工业和信息化部 2月 9日印发《关于应对新型冠状病毒肺炎疫情

帮助中小企业复工复产共渡难关有关工作的通知》，明确将采取全力

保障企业有序复工复产、进一步加强对中小企业的财政扶持、进一步

加强对中小企业的金融扶持、进一步加强对中小企业的创新支持、进

一步加强对中小企业的公共服务、进一步加强统筹协调等六方面 20

条措施，帮助广大中小企业坚定信心，强化措施，实现有序复工复产，

渡过难关。 

二、受影响的主要行业 

（一）电子 

电子和光通信设备制造是武汉的重要支柱产业，“光谷”在全国

光通信制造领域的地位非常重要。 

（1）在半导体领域，武汉拥有国家大基金和紫光集团投资 240

亿美金的长江存储，基本代表了国内存储芯片的最高水平，设计制造

中国首批 3D NAND 闪存芯片。由于全球存储芯片主要生产国是韩国

(三星海力士)、日本(东芝)、美国(镁光)，长江存储占比非常小，所

以对下游的影响应该不大。武汉弘芯半导体主要从事 12 寸晶圆制造

代工。根据公司介绍，项目一期预计 2019 年底投产，因此对下游应

该没有影响。 
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（2）在光通信领域，长飞光纤在光纤、光缆及光纤预制棒三大

领域的主营业务世界第一，虽然有亨通光电、中天科技作为替代，但

长飞的市占率较高，如果持续停产可能对下游存在影响。烽火科技主

要生产传输设备和光通信设备领域，处于 5G 产业链中上游，相关领

域有华为和中兴作为替代。光迅科技主要生产光模块，处于 5G 产业

链中上游，相关领域有中际旭创、新易盛、天孚通信等作为替代，对

下游的影响应该比较有限。 

（3）在消费电子终端生产领域，武汉有富士康园区1，华为武汉

研究所(主导笔记本项目)，小米武汉总部，联想、大疆等终端企业的

相关产品生产线。由于终端生产可转移部分产能至其他地区，不会导

致整个产业链的停产断供。 

（二）汽车 

随着新型冠状病毒肺炎疫情的持续，汽车行业的生产复工情况将

会受到影响，至今已有多家车企宣布工厂延后开工。除在湖北建厂的

多家车企延迟复工外，包括丰田、本田、日野、特斯拉、福特、东风

汽车等也确认延迟复工计划，集体进入停产期，基本都延迟到 2月 10

日之后复工。 

武汉汽车装备制造业的龙头是世界 500 强东风汽车，围绕着东风，

武汉聚集了东风乘用车、东风本田、神龙汽车、东风雷诺、上汽通用

 
1 2018 年，富士康 CAA 事业群的部分苹果手机配套产能从郑州转移至武汉，主要生产手机壳。 
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五大整车企业。武汉之外，襄阳有东风日产(包括英菲尼迪)，十堰有

东风小康，宜昌有广汽传祺。 

整车厂吸引了大量零部件企业的集聚，武汉有 380家规模以上汽

车制造业企业，其中著名的零部件和配件生产商有格特拉克、德尔福、

法雷奥、住电、霍尼韦尔、伟世通、万向，涵盖底盘、变速箱、车身、

电子、内饰、玻璃等主要零部件，如果持续停产可能对下游整车生产

有一定影响。 

总体来看，整个湖北省的汽车产量占全国的 8-9%，其对全国汽车

产业链有一定的影响。如果 2月中下旬能陆续复工，则影响可控；若

疫情控制不力导致持续停产，则会对整个产业链产生不利影响。 

在汽车需求方面，叠加疫情后，导致一季度汽车销售补偿，库存

压力不断增大。2月 7日，中国汽车流通协会发布的最新一期“中国

汽车经销商库存预警指数调查”显示，2020 年 1 月汽车经销商库存

预警指数为 62.7%，环比上升 6.3 百分点，同比上升 6.5 个百分点。

预计 3月份开始，汽车企业会通过促销应对疫情影响，政策方面也可

能会出台刺激消费政策对冲，全年销售影响不大。 

（三）液晶面板 

由于国内中小面板产能较大部分聚集武汉，此次疫情或对整个面

板产业链冲击较大。武汉聚集了多家国内一线显示面板企业，包括京

东方、华星光电、天马等都在武汉设有产线或研发机构。在新冠疫情
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影响下，不仅是湖北企业经营受阻，开工时间不一、生产配套、交通

运输问题等将影响部分企业的正常生产，这些问题甚至将对全球的显

示面板相关产业造成巨大影响。 

基于从多家液晶面板制造商口中了解到的情况，IHS Markit 预

计，2月份中国国内的面板工厂稼动率2将下滑 10-15%。不过，随着疫

情减弱、生产恢复，疫情对面板产业的影响最终会逐渐消失。 

（四）家电 

根据不完全统计，美的、格力、海尔智家、海信视像、海信家电、

TCL 电子、四川长虹、格兰仕等家电企业于 2月 10日复工。参考 SARS

的经验，疫情对家电的生产、出口影响有限，对内销的影响也只是阶

段性的。 

在 2003 年的 SARS疫情当中，虽然曾有一季度下挫，不过在疫情

稳定过后，消费者被抑制的消费需求迅速膨胀，之前的下挫很快被 6

月份及其之后的反弹所弥补。同样，在此次武汉肺炎疫情过后，可以

预见将迎来一波“报复性”消费，尤其是家电这种与日常生活、健康

息息相关的产品，人们健康意识的提高，也将随之带动相关家电产品

的热销。 

苏宁在 2月 5日发布的报告显示，疫情期间，苏宁平台多款健康

除菌类家电销售增长超 200%。其中，消毒柜销量同比增长 205%，洗

 
2 稼动率（activation 或 utilization），是指设备在所能提供的时间内为了创造价值而占用的时间所占的比

重，即一台机器设备实际的生产数量与可能的生产数量的比值。 
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碗机搜索量同比增长 283%，壁挂新风及新风系统同比销售增长 304%。

京东发布的春节消费大数据也显示，平台健康类电器销售量激增。截

至大年初四，空气净化器成交额同比增长超过了 300%，净水器成交额

同比也达到 100%以上。其中，空气净化器甚至出现了某些地区个别型

号卖断货的情况，经过紧急调货入库，目前供货已恢复正常。 

（五）自动化设备 

自动化装备行业的景气度与下游制造业需求紧密相关，尤其是应

用占比最高的汽车和 3C领域。 

短期来看，本次疫情所造成的复工推迟将大面积影响到各制造行

业的景气度。此外，湖北、广东、浙江、河南、江苏等疫情较为严重

的省份是我国汽车和 3C 领域比较集中和发达地区，将进一步恶化自

动化装备企业下游需求。由于多为订单式生产，在手订单难以按时完

成会同行业下游需求恶化将给行业企业带来一定的现金流压力，尤其

是中小企业。叠加自动化装备出口受到限制等影响，预计一季度自动

化装备相关企业面临的现金流压力较大，自动化装备行业作为经济的

二阶导，其现金流的压力可能延续到二季度。 

长期来看，本次疫情有望促进自动化设备中机器人更多地走进服

务场景，尤其是在体感检测、配送、送餐、消毒杀菌、医疗、手术等

场景中，机器人可以有效的替代人员进行作业，减少和降低不必要的

风险；同时对于自动化装备投入较大的企业在面此类问题时受到的影
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响则相对较小，劳动力密集型产业对于自动化装备的投入的优越性得

以体现，这或将带来企业对于自动化投入态度上的部分转变，自动化

装备的潜在需求转化率后续有望上一台阶。 
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