
 

 
 
 
 
 
 
 
 

◆从摩托车下乡销售看电动车下乡销售，推荐澳柯玛 

商务部公布了 2010 年一季度汽车、摩托车下乡数据。今年一季度，全国共补贴汽车摩托车 246 万辆，兑
付补贴资金 32.5 亿元，其中汽车 56 万辆，补贴金额 21.4 亿元，摩托车 190 万辆，补贴金额 11.1 亿元。 

我们分析：摩托车下乡销售对未来电动车下乡销售具有借鉴意义。目前摩托车月均销量稳定在 63 万辆/月，
摩托车仅适合男性使用，电动车对男性女性都适合，如果以此假设电动车下乡具有类似的市场，并考虑电动车
下乡销售十个省份全国农村市场占比 50%，那么电动车下乡销售月均市场销量为 31 万辆/月。假设电动车出厂
价 1200 元，那么农村下乡电动车市场容量在 45 亿元/年。按 2010 年下半年开始实施电动车下乡推算，今年电
动车下乡市场容量 22 亿元。推荐电动车山东地区地方龙头澳柯玛，澳柯玛如果实现 20%的农村市场占有率，
那么就可以贡献 4.4 亿元销售，实现该公司制定的 2010 年电动车销量 100%增长的目标。由于山东、河北、
河南三大省是澳柯玛的战略市场，澳柯玛不但具有渠道优势，也具有品牌优势，20%的市场占有率值得期待。 

 
◆2010 年一季度家电下乡销售表明下乡销售持续放量 

根据商务部消息，2010 年 3 月，家电下乡产品销售 625.2 万台，实现销售额 124 亿元，分别增长 3.2 倍
和 4.5 倍。2010 年一季度，累计共销售家电下乡产品 1603.3 万台，实现销售额 316.7 亿元，同比分别增长 4.9
倍和 6.9 倍。其中，彩电 113 亿元、冰箱 90 亿元、洗衣机 42 亿元。销售额居前 5 名的地区是河南 38.4 亿元、
山东 34.7 亿元、安徽 25 亿元、四川 23.6 亿元、江苏 19.8 亿元，其中河南省家电销售量超过 200 万台。 

我们分析：2010 年一季度销售 316 亿元，高于 2009 年销售最高峰的第四季度 305 亿元。这表明家电下
乡销售持续放量的趋势没有改变。安徽和江苏销售额的上升表明，随着家电下乡政策贯彻的深入，河南、山东、
四川三省之外的其他地区销售额将进一步提高，人均销售额将接近上述三省，这符合我们之前的预期。而以河
南、山东、四川三省第一季度农民人均消费年化推测，上述三省农民人均消费也有明显提升。 

图表 3：2010 年一季度家电下乡销售 
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(亿元) 

2009 年度 
农民人均消费 
（元/人） 

河南 38 62 248 100 163 
山东 35 70 280 85 171 
安徽 25 67 268 38 100 
四川 24 45 180 78 149 
江苏 20 55 220 34 95 
其他 175 37 148 358 77 
全国 317 45 180 693 98 

资料来源：商务部，家电下乡信息系统，光大证券研究所 
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2010 年一季度，彩电销售占主导，这一方面是由于产品季节性销售的影响，另一方面是由于农村彩电消费
升级开始以液晶电视为主，单台销售额上升带动彩电销售额。 

图表 3：2010 年一季度家电下乡各产品销售额占比 
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资料来源：商务部，光大证券研究所 

图表 3：2009 年家电下乡各产品销售额占比 
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资料来源：家电下乡信息系统，光大证券研究所 

随着下乡销售限价上限放宽，9+1 制度实行，我们在年度策略会中估计的全年 1500 亿元的销售额完全有
可能实现。 

 

◆以旧换新扩大范围工作正在开展 

根据商务部消息，截止 2010 年 4 月 7 日，9 个试点省市销售新家电达 929 万台，销售额达 364.5 亿元，
占其 5 类家电品种销售额近 1/3。2010 年第一季度销售量、销售额与 2009 年第四季度相比分别增长 60.9%和
61.6%。 

我们分析：以旧换新试点进入 2010 年，月均销售维持在 66 亿元/月的水平。目前，以旧换新扩大范围的
工作正在展开，2010 年下半年全国推广之后月均销售额预计至少增长 100%以上。 

图表 3：以旧换新销售额 
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资料来源：商务部，光大证券研究所 

 

 
 



 

 

3

2010-04-09 家用电器 

分析师介绍 

赵磊，中央财经大学管理学专业毕业，2007 年进入证券行业，任职于天相投顾，从事电子行业研究，曾成功推荐过综艺股份

（600770）、三安光电（600703）、上海贝岭（600171）等股票。2009 年进入光大证券，任电子元器件行业分析师。 

分析师声明 

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发表的观点均如

实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户的反馈、竞争性因素

以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报

告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 

 

投资建议历史表现图 
家用电器 

分析师：何伟 
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资料来源：光大证券研究所 

 

 

日期 行业评级 

2008-02-27 买入 

2009-11-24 买入 

2010-01-31 增持 

2010-02-28 增持 

2010-03-31 增持 

 

 
 
 
 
买入— 增持— 中性— 
减持— 卖出—   

 

行业及公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 

 

特别声明 

在法律允许的情况下，光大证券及其附属机构可能持有报告中提到公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。因此，投资者不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。 
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