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家用电器行业 2010年 2季度投资策略 

行业整体尚好，冰空旺季享有更好投资机会 

优于大势 
        维持评级 

可选消费/家电 发布时间：2010-03-29 

投资要点： 
 

 2009 年，较低原材料价格使得众多中小家电制造企业开

始有利可图，加剧了行业竞争；2010 年，原材料价格上

涨将是家电制造企业需要面对的一个重要问题，这必将

给家电行业带来新一轮的洗牌。 

 家电行业的“马太效应”明显，对于具有较强综合实力

的龙头企业而言无疑将会获取更多的市场份额。此外，

上游配件自供能力较好的家电制造企业也具有较好的成

本上升压力承受能力。 

 产业升级趋势下，技术必将成为家电企业参与竞争的一

个重要筹码，对于拥有较强自主研发能力的家电制造企

业，值得我们关注。 

 近期出口恢复情况较好，但在人民币升值压力加大以及

越来越多的贸易壁垒影响下，对于后期家电出口形势，

我们保持谨慎乐观态度。 

 我们认为值得大家关注的上市公司主要有：格力电器、

青岛海尔、海信电器、合肥三洋、小天鹅 A 等。此外，

我们考虑 2 季度将是制冷家电销售旺季的开始，建议本

期重点关注冰箱、空调类上市公司，建议重点关注格力

电器、青岛海尔等。 

走势图  
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一、 前言 

2010 年，为保持经济平稳较快发展，消费仍将是政府关注的重要主题之一。家电

是中国居民消费的一个重要组成部分。根据国家统计局数据来看，家电销售额在社会

消费品零售总额中占比越来越大，在中国消费增长中起着越来越重要的作用。因此，

我们认为，2010 年，家电行业将继续成为政策刺激的焦点之一，家电下乡、家电以旧

换新、节能惠民工程等系列家电产业相关政策在 2010 年仍将会继续实施，而且会扩

大实施范围、加大实施力度，上述系列政策的实施，在刺激家电消费需求的同时，也

将继续促进家电产品的升级和家电行业的技术进步，加速行业内新一轮的洗牌。 

 

图 1：近几年家电销售额占国内消费总额比 
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数据来源：国家统计局，东北证券金融与产业研究所。 
 
 

二、 空调销售旺季有望提前启动 

(一)  生产火热进行中，库存得到较好控制 

考虑今年各空调厂商都定了较高的销量目标，因此在前 3 个月，空调企业会采取

满负荷甚至超负荷生产，为旺季销售做好充足的准备。产业在线数据显示，今年前两

个月，空调行业总生产规模 1261.6 万台，达到历史最高水平。但至 2 月份底的库存量

并不高；空调行业自身的特点往往使得该行业库存高企，特别是每年旺季来临前两个

月的空调库存规模会达到较高水平，一般情况下，1 季度空调库存量往往是全年最高

点。从产业在线数据来看，今年 2 月底，空调行业库存总量为 937.42 万台，但仍远未

超过历史最高水平，这也反映了今年前两个月的空调销售情况不错。 
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图 2：空调产量及库存月度变化 
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数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
 

(二)  内销季节性波动特征趋弱，出口继续恢复中 

产业在线数据显示，今年前两月空调总销量 1154.1 万台，创历史同期最高水平。

其中 1 月份销量 612.9 万台，仅次于 08 年 1 月份的 619 万台的历史最高点，同比增

长 64.76%，2 月份销量 541.2 万台，同比增长 9.58%。 

一般来讲，空调销售情况的季节性特点较其他家电产品更为明显，每年 3月份往

往是空调旺销的开始，最高销量一般在 4、5 月份前后，出口旺季一般会较内销有所

提前；不过受金融危机影响和后期家电产业政策的推动，09 年空调销售旺季明显后延，

09 年末出现淡季不淡的良好局面，其中内销起到了极为关键的作用。 

 

图 3：空调内销和出口月度变化情况 
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数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
 

09 年下半年至今年 1月份，空调内销同比增幅均超过了 50%；其中今年 1月份，

空调内销量达到了 287.6 万台的历史同期峰值，同比增幅更是达到了 89.41%的较高水
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平。今年 2月份，尽管有春节因素的影响，但 2月份的内销增长略有回落，但当月内

销总量仍达到 228.55 万台的较好水平。我们预计，今年空调旺季会较 09 年提前，而

且在政策刺激下，空调旺销持续时间也会较往年有所延长。预计今年上半年空调内销

总量会超过 2200 万台，全年有望超过 4000 万台。 

除内销外，自 09 年 10 月份开始，空调出口也已经开始逐步复苏，并考虑 08 年

同期较低的基数影响下，09 年 11 月份至今年 1月份，空调每月出口量的同比增幅也

都在 45%以上。今年前两个月，空调出口总量为 637.95 万台，1、2月份销量都在 300

万台以上。按照往年的情况，每年 3、4月份，是空调出口最旺的两个月，我们预计 3、

4月份空调出口量均会达到500万台左右，预计上半年空调出口量将会超过2000万台，

全年将超过 3100 万台。 

(三)  龙头企业地位稳固，品牌格局延续 

从各品牌前 2个月的市场表现来看，格力、美的仍是行业内的两大龙头，海尔继

续保持国内第三的位子。前三巨头 1月份总销量继续占据了绝大部分市场份额。从内

外销情况来看，格力空调继续保持内销市场的第一位，美的空调的外销总量占比也继

续保持第一位。 

 

图 4：空调行业前三巨头市场占有率情况 
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数据来源：中国家电网，东北证券金融与产业研究所。 
 

三、 冰箱市场开年红 

(一)  生产火热进行，库存控制保持较好态势  

产业在线数据显示，今年 1月份，冰箱总产量规模达到 522.7 万台，同比增长幅

度高达 86.3%，与去年 12 月份相比，仍有超过 12%的环比增长。但由于市场销售情况

较好，冰箱库存水平并不高，至 1 月底，冰箱行业库存总量为 85.5 万台，同比下降

47.6%，行业库存控制较好。 
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图 5：冰箱生产及库存月度情况 
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数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 

(二)  冰箱销量开年红，后势依然乐观 

产业在线数据显示，1月份，冰箱总销量达到 549.7 万台，是历史同期最高点，

比去年同期同比增长 82.7%。一般情况下，每年 3月份至 9月份是冰箱的旺销季节；

从月的情况来看，今年冰箱的旺销季节似乎已经到来，特别是 1月份的内销市场火热

尤为明显。产业在线数据显示，1 月份冰箱内销量 424.7 万台，同比增长幅度高达

103.8%，较去年 12 月份也有超过 34%的环比增长。自去年家电下乡以来，冰箱作为政

策的最大受益品种，内销市场持续火爆。我们预计，今年上半年冰箱内销量将超过 2500

万台，全年有望超过 4500 万台。 

除内销外，冰箱出口仍在继续恢复；产业在线数据显示，1月冰箱行业出口 119.5

万台，同比增长 33.2%，但较去年 12 月份出现了 11.9%的环比下降，这里主要是受国

外圣诞节之后订单开始出现下降的因素影响；不过随着美国等一些国家经济形势的恢

复，出口依然处于复苏通道之中。我们预计，今年上半年冰箱出口量将达到 9000 万

台，全年有望达到 1700 万台左右。 

图 6：冰箱内外销月度变化情况 
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数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
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(三)  市场竞争热度不减，各大品牌市场地位争夺趋于白热化 

目前，国内冰箱市场继续保持中外资品牌同台竞争格局。去年以来，众多外资品

牌受金融危机冲击较大，而内资品牌在政府出台的家电产业政策刺激下，在国内市场

竞争中表现出了较为明显的优势，市场份额也逐步提升。今年 1 月份数据来看，海尔

龙头地依然稳固，市场份额继续保持在 28%以上，西门子市场份额 11.66%，较去年

12 月份有所下降，但仍继续保持了其在中国市场占有率的第二巨头。新飞、容声、美

菱、美的这四大品牌之间的竞争热度不减，今年 1 月份，这四大品牌国内市场份额分

布于 8.2%至 8.7%之间，其中新飞连续三个月保持了国内第三市场份额，而其余三大

品牌之间的市场地位争夺战已趋于白热化。 

 

图 7：主要冰箱品牌市场份额（TOP6） 
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数据来源：中国家电网，东北证券金融与产业研究所。 
 

 

四、 洗衣机市场保持平稳增长 

(一)  生产火热延续，库存水平保持稳定 

一般情况下，洗衣机生产销售的相对旺季集中在每年的第 1 季度和第 4 季度，但

是相对冰箱和空调，洗衣机销售的季节性特点并不明显。因此，与冰箱和空调行业相

比，洗衣机行业生产和库存全年波动不大，特别是 07 年以来，洗衣机行业的库存总

保持在一个较稳定的水平（350 万台上下波动）。产业在线数据显示，今年 1 月份，洗

衣机总产量 402.3 万台，较去年 1 月份同比增长 28.45%，较去年 12 月份环比增长

5.87%，延续去年四季度以来的火热生产局势。 
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图 8：洗衣机生产和库存月度变化情况 
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数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
 

(二)  内销平稳增长，出口继续复苏 

今年 1 月份，洗衣机行业内销总量为 278.1 万台，同比增长 20.19%，环比增长

12.6%；洗衣机行业出口总量 118.46 万台，同比增长 36.49%，环比下降 10.22%。从 1

月份内外销数据来看，国内洗衣机市场继续保持良好的销售局势，出口也在继续复苏

之中，但由于去年 12 月份国外圣诞节期间销售情况火爆，所以 1 月份出口数据出现

了一定程度的环比下降。根据我们对洗衣机弱季节性的把握和未来家电产业政策的继

续实施，且实施力度的加大，我们预计，今年上半年洗衣机内销总量会超过 1400 万

台，全年有望超过 3000 万台；且随着出口市场的继续恢复，今年上半年出口会超过

600 万台，去年有望达到 1400 万台左右。 

 

图 9：洗衣机内外销月度变化情况 
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数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
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(三)  滚筒洗衣机产销增长明显 

今年 1月份滚筒洗衣机内外销均实现了较好增长，特别是滚筒洗衣机出口增长明

显。产业在线数据显示，今年 1 月份，滚筒洗衣机产量实现 82.4 万台，较去年同期

同比增长了 77%；1 月份销量 72.万台，同比增长 54.86%；其中 1 月份滚筒洗衣机内

销 33.2 万台，同比增长 42.8%，出口 39.2 万台，同比增长 66.3%。滚筒洗衣机市场

占有率正在逐步提升，1月份滚筒洗衣机内销量占国内市场总销量的比重为 11.94%，

1 月份滚筒洗衣机出口量占洗衣机总出口量的比重为 33.09%。 

 

图 10：滚筒洗衣机 1 月份产销情况 
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数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
 

(四)  各品牌市场地位争夺激烈 

目前，国内洗衣机市场的前 10 大品牌有海尔、小天鹅、合肥三洋、松下、LG 熊

猫、西门子、荣事达、惠而浦、三星和美的；其中海尔一直是洗衣机市场的第一品牌，

国内洗衣机市场的三分之一由海尔占据，海尔品牌强势地位稳固。从品牌竞争格局来

看，09 年，受金融危机冲击，洗衣机外资品牌在中国市场的竞争力减弱，市场份额有

所下降；而作为合资品牌的三洋，市场地位则出现了较快速的提升，目前正在超松下

赶天鹅。国家信息中心检测数据显示，三洋洗衣机品牌自去年 10 月份开始，已经连

续 4 个月超过松下成为国内市场第三大品牌。合肥三洋作为国内洗衣机专家，拥有较

强的技术创新能力，未来在消费升级过程中的竞争优势明显，将有利于增强三洋洗衣

机品牌的当前地位，成为小天鹅的最大竞争威胁。不过小天鹅经过资产整合，市场份

额也有望继续提升，这也是其大股东美的对洗衣机业务整合的目的所在，并将其旗下

美的系（小天鹅、荣事达、美的）品牌未来三年要占据国内三分之一市场份额，成为

洗衣机行业的老大。未来，洗衣机行业中各品牌之间的竞争将愈加激烈，其中最抢眼

的莫过于前三大品牌之间市场地位争夺战。 
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图 11：主要洗衣机品牌市场份额（TOP6） 
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数据来源：中国家电网，东北证券金融与产业研究所。 

五、 彩电行业步入平板时代 

(一)  LCDTV 市场普及加速中 

产业在线数据显示，2009年，我国彩电行业总产量8798.46万台，同比下降7.32%，

总销量 9062.64 万台，同比增长 0.62%。从彩电产量结构来看，CRTTV 产量 1964.9 万

台，同比下降 61.14%，LCDTV 产量 6575.54 万台，同比增长 59.94%，PDPTV 产量 258.02

万台，同比下降 20.83%；从彩电销量结构来看，CRTTV 销量 2372.28 万台，同比下降

49.06%，LCDTV 销量 6444.72 万台，同比增长 59.81%，PDPTV 销量 245.64%，同比下

降 22.49%。从我国彩电行业产量和销量结构上来看，LCDTV 正在加速对 CRTTV 的全面

替代，而 PDPTV 目前市场规模较小，且相对 LCDTV 存在一定竞争劣势，而 LCDTV 正在

成为彩电行业的主流产品，市场普及加速。 

产业在线数据显示，今年 1 月份，CRTTV 产量和销量分别为 210 万台和 254.92

万台，分别同比增长 39.54%和 5.33%，LCDTV 产量和销量分别为 755.3 万台和 743.58

万台，分别同比增长 79.59%和 80.94%，PDPTV 产量和销量分别为 27.89 万台和 27.18

万台，分别同比下降 2.99%和 1.73%。 

图 12：彩电产量及结构变化情况 
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数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
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图 13：彩电市场销量及结构变化情况 
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数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
 

图 14：全球电视市场按不同技术出货量与平面电视成长情况（百万台） 

 
数据来源：displaysearch。 
 

(二)  国内市场 LCDTV 销量份额增长显著 

产业在线数据显示，09 年彩电行业内销总量 3573.8 万台，出口 5488.66 万台，同

比来看，内销下降 12.22%，出口增长 11.21%。其中，09 年实现 LCDTV 内销量 2430.75

万台，同比增长 87.16%，出口 4013.98 万台，同比增长 46.81%；09 年 CRTTV 内销

和出口量分别为 960.44 万台和 1411.64 万台，分别同比下降 62.8%和 31.98%；09 年

PDP 内销和出口量分别为 182.61 万台和 63.04 万台，分别同比下降 4.44%和 49.9%。

LCDTV 在彩电内销和出口规模中所占比重正在快速提升，其中，09 年 LCDTV 内销

所占份额为 68.07%，出口所占份额为 73.13%，明显高于 08 年的 31.9%和 55.4%，其

中国内市场普及更加快速；未来两年，随着 CRT 电视的加速退市，以及家电下乡最

高限价的上浮，平板电视市场增长空间更是可观。 

产业在线数据显示，今年 1 月份，CRTTV、LCDTV、PDPTV 内销量分别为 88.31
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万台、436.33 万台和 22.65 万台，与去年同期相比，分别同比下降 39.9%、同比增长

88.02%、同比下降 1.17%；CRTTV、LCDTV、PDPTV 出口量分别为 166.61 万台、307.25

万台和 4.53 万台，与去年同期相比，分别同比增长 75.23%、同比增长 71.76%、同比

下降 4.43%。 

 

图 15：彩电内销产品结构（08 年和 09 年对照） 

 
数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
 

图 16：彩电出口产品结构（08 年和 09 年对照） 

 
数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
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图 17：彩电内销及结构变化情况 
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数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
 

图 18：彩电出口及结构变化情况 

0
50

100
150
200
250
300
350
400
450
500

20
08

年
1月

20
08

年
3月

20
08

年
5月

20
08

年
7月

20
08

年
9月

20
08

年
11

月

20
09

年
1月

20
09

年
3月

20
09

年
5月

20
09

年
7月

20
09

年
9月

20
09

年
11

月

20
10

年
1月

万
台

-100
-50
0
50
100
150
200
250
300
350

%

CRTTV出口量：万台 LCDTV出口量：万台 PDPTV出口量：万台
CRT同比：% LCD同比：% PDP同比：%

 

数据来源：产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
 

图 19：国内 LCD 电视市场规模及未来预测 
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数据来源：东北证券金融与产业研究所。 
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(三)  平板节能时代来临，LEDTV 市场销售快速升温 

节能家电已经成为家电产品发展的主流趋势，而与 CRTTV 相比，传统 LCDTV 并不

具备节能的优势特点，而 LED 背光 LCDTV（下文简称：LEDTV）则相对 LCDTV 相比更节

能；具体来看，LED TV 所具备的几个突出特点主要包括：（1）宽色域，低温性能好；

（2）低电压驱动、低电能消耗；（3）快速响应，动态亮度控制；（4）更轻、更薄、

防震性能好；（5）无铅、无汞，节能环保；（6）使用寿命长。那么，未来传统 LCDTV

必将被更具竞争优势的 LEDTV 所替代。 

2009 年国内 LEDTV 市场规模为 100 多万台，占 LCDTV 内销量的比重在 4%左右，

LEDTV 市场规模还比较小，目前仍处于发展的初级阶段，但在消费升级、低碳趋势下，

LEDTV 的市场规模将加速增长，未来有望会全面替代传统 LCDTV。 

Displaysearch认为，2010年LEDTV全球销量规模将达到3500万台，占全部LCDTV

比重的二成左右；另一家调查机构 Dispalybank 也认为，2010 年 LEDTV 全球销量规模

占 LCDTV 比重也将达到 20%，同时认为至 2013 年销量达到 1.56 亿台，占全部 LCDTV

比重达到七成左右。LEDTV 市场普及正在逐步加速，预计从 2008 年至 2013 年的五年

时间内，LEDTV 出货量年均增长率将超过 250%。 

 

图 20：2010-2013 年 CCFL 与 LED 背光液晶电视按出货金额计算市占率 

 

数据来源：dispalysearch。 
 

六、 政策助家电行业保持良好增长态势 

(一)  家电下乡政策实施力度加大 

在金融危机阴影之下，09 年的众多行业走向了历史最低迷，而家电行业特别是大

家电行业的内销市场却表现得异常火热，其中家电下乡政策功不可没。 

自 2009 年 2 月 1 日全国推广家电下乡工作以来，政策实施力度不断加大，效果

快速显现，对家电行业国内市场销售起到了较好的拉动作用。家电下乡信息管理系统

数据显示，2009 年家电下乡登记销量为 3456.11 万台，其中空调、冰箱、洗衣机和彩

电四大家电登记下乡销量 2670.8 万台，占比高达 77.28%。其中，2009 年，空调下乡
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登记销量达到 301.43 万台，占其内销总量的 8%；冰箱下乡登记销量 1380.15 万台，

占其内销总量的 35.12%；洗衣机下乡登记销量 405.49 万台，占其内销总量的 15.24%；

彩电下乡登记销量 583.73 万台，占其内销总量的 16.33%。 

2009 年 12 月，政府继续加大家电下乡政策实施力度，提高下乡家电产品最高限

价，使得更多的家电产品符合下乡标准。鉴于农村市场广阔的需求空间下，家电下乡

政策的继续实施将继续推动家电产品在三、四级市场销售增长。 

 

图 21：主要大家电下乡销量占其内销总量比重 
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数据来源：家电下乡管理信息系统，产业在线，东北证券金融与产业研究所。 
 

表 1：家电下乡产品调整前后最高限价 

家电下乡产品 原最高限价（元） 调整后的最高限价（元） 

彩电 3500 7000 

冰箱 2500 4000 

手机 1000 2000 

洗衣机 2000 3500 

壁挂式空调 2500 3500 

落地式空调 4000 6000 

电脑 3500 5000 

电磁炉 600 1000 

微波炉 1000 1500 

太阳能热水器 4000 5000 

储水式电热水器 1500 2500 

燃气热水器 2500 3500 

数据来源：财政部网，东北证券金融与产业研究所。 
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(二)  家电以旧换新政策实施力度加大 

自去年 6月份在全国 9个试点省市（北京、天津、上海、江苏、浙江、山东、广

东、福州、长沙）实施家电以旧换新政策以来，对家电销售和产品升级起到了较好的

推动效果。商务部数据显示，2009 年家电以旧换新实施以来，上述 9个试点省市以旧

换新共销售 5大类新家电 360.2 万台，销售额 140.9 亿元，占 5类家电品种销售额近

三分之一的比重，占到全部家电总销售额的 20%左右；共回收废旧家电 402.6 万台，

其中废旧电视机回收量达到 298.1 万台，占总回收量比重超过 74%。 

家电以旧换新在今年前两个多月的政策效果更加显著，商务部数据显示，今年年

初至 3月 8日，上述 9试点省市共回收旧家电 412.6 万台，销售新家电 298.4 万台，

销售额达到 159.3 亿元。 

经国务院第 91 次常务会议决定，2010 年 5 月底家电以旧换新政策试点结束后，

继续实施这项政策，并在具有拆解能力等条件的地区推广实施，加大实施力度。2010

年 3 月 5日，财政部、商务部、环境保护部联合下发关于家电以旧换新推广实施申报

工作的通知。今年 6月起，家电以旧换新试点范围将进一步扩大，符合有关条件的省

份都可参与。通知称，尚未实施家电以旧换新的省、自治区、直辖市、计划单列市人

民政府，凡符合规定条件的，均可向财政部、商务部、环境保护部提出开展家电以旧

换新工作的申请，由财政部、商务部、环境保护部会同有关部门审核后报国务院审批。 

(三)  更多家电产品将被制定能效标准 

2009 年 6 月 1 日，国家启动了节能产品惠民工程，即对能效等级达到 1 级或 2

级的空调消费进行财政补贴。截至 2009 年 12 月 31 日，全国共推广 1、2级高能效节

能空调 420 万台，占同期空调内销总量的 17.35%，是 2008 年全年销售量的 3倍，高

能效节能空调市场占有率从推广前的大约 5%上升到 50%以上。 

空调能效标准实施以后，各空调企业加大投入，优化产品结构，加大其高能效空

调产品占比。空调能效补贴标准这一节能惠民工程的实施，有利于提升消费者节能环

保意识，有加快空调企业产品结构的调整和升级。 

空调能效补贴标准的率先实施，对于消费者和家电生产企业的节能意识起到了较

好的引导效果，后期该补贴政策将会逐步严格化，强制低能效空调退出市场。而且，

继空调能效标准之后，针对其他各类家电产品的能效标准也将有望陆续推出。 

 

七、 主要结论和投资建议 

(一)  主要结论 

综合以上分析，我们对 2010 年家电行业的整体形势表示乐观。从中长期来看，

在“家电下乡”、“家电以旧换新”、“节能惠民工程”等产业政策的有利支持下，我国

农村市场快速启动，城镇地区对产品升级换代的步伐不断加快，家电行业仍有望保持

较好增长势头。 

除政策的有利推动外，家电行业在 2010 年也将遭遇来自各方面的不利因素冲击。
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具体如下： 

第一，原材料成本低点已过，未来行业整体盈利能力下滑风险加剧。2009 年，较

低原材料价格使得众多中小家电制造企业开始有利可图，加剧了行业竞争；2010 年，

原材料价格上涨将是家电制造企业需要面对的一个重要问题，这必将给家电行业带来

新一轮的洗牌。 

对此，家电行业的“马太效应”在 2010 年将表现更为显著，具有较强综合实力

的龙头企业而言无疑将会获取更多的市场份额。此外，上游配件自供能力较好的家电

制造企业也具有较好的成本上升压力承受能力。 

第二，能效标准将涉及更多家电产品类别，将加速行业中洗牌。为促进产业升级，

实现节能、环保，2010 年将有更多的家电产品被贴上能效标示，低能效家电会逐步被

禁止生产并逐步退出市场。越来越严格的能效标准，考验的是家电企业的技术研发能

力，家电行业的突出特点将逐步由劳动密集型向技术密集型转变；因此，产业升级趋

势下，技术必将成为家电企业参与竞争的一个重要筹码，对于拥有较强自主研发能力

的家电制造企业，值得我们关注。 

第三，出口恢复的良好预期将在多种不利因素下打折。伴随全球经济的好转，我

们在去年末开始对出口恢复产生了良好预期。尽管从 1 月份数据来看，家电行业出口

恢复状况尚好，但是我们不得不警惕未来影响出口增长的诸多不利因素，比如，人民

币升值压力依然在逐步加大，以及越来越多的贸易壁垒。 

(二)  投资建议 

综合考虑前文分析 2010 年行业基本态势，我们认为值得大家关注的上市公司主

要有：格力电器、青岛海尔、海信电器、合肥三洋、小天鹅 A等。 

另外，我们考虑 2季度将是制冷家电销售旺季的开始，建议本期重点关注冰箱、

空调类上市公司，建议重点关注格力电器、青岛海尔等。 
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