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2010 年空调销售数据分析 
——内销和出口共同推动全年销量实现超预期增长 

优于大势 
        维持评级 

可选消费/家用电器 发布时间：2011 年 1 月 21 日 

投资要点： 

 全年空调市场销售保持较好增长：在国内家电产业政策刺

激下以及国外市场强劲复苏之下，2010 年空调内销和出口

分别实现了 36.89%和 53.91%的较好增长，全年总销量实现

9495.6 万台，实现超过 35%的较高增速。从月度数据来看，

2010 年全年各个月度空调市场均表现较为火热局势，淡季

也未见淡销状况。 

 变频空调占比快速提升：节能、低碳背景下，空调节能的

概念在 2010 年快速升级，其中变频空调也在各大空调厂商

的强力推动下，成为了空调市场的主角，其中 11 个月份变

频空调销量占比已经上升至 23.51%。 

 格力、美的销量占据半壁江山：根据产业在线数据，2010
年国内空调市场集中度较 2009 年变化不大，其中格力和美

的继续以超过 50%的市场份额占据半壁江山，两家市场份

额分别为 27.89%和 26.05%。 

 “后家电刺激政策”&“更新主导时代”，关注龙头企业：未来，

伴随家电行业刺激政策的逐步退出，同时也是更新需求主导

时代到来的背景下，国内空调厂商之间的竞争将越来越集中

于其“核心技术”，在此背景下，空调市场集中度将有望进一

步提高；对此，我们继续看好研发实力较强的龙头企业。 

 重点公司推荐：格力电器（000651）。 
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总销量超预期实现 9495 万台，大增超过 35% 

产业在线数据显示，2010 年全年空调总销量达到 9495.6 万台，比 2009 年销量增加

2512.06 万台，同比增长 35.97%。从月度数据来看，2010 年全年各个月度空调市场均表

现较为火热局势，淡季也未见淡销状况。 

图 1：空调历年销量及变化情况 

 
数据来源：产业在线，东北证券。 

图 2：历年空调月度销量及变化情况 

 
数据来源：产业在线，东北证券。 
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内销和出口均实现较好增长 

在国内家电产业政策刺激下以及国外市场强劲复苏之下，国内外空调市场均实现了

较好的销售增长。产业在线数据显示，2010 年空调内销总量达到 5156.52 万台，较 2009

年多销 1389.65万台，同比增长 36.89%；出口总量 4339.08万台，较 2009年多出口 1519.85

万台，同比增长 53.91%。 

图 3：空调内销和出口年度数据及变化情况 

 
数据来源：产业在线，东北证券。 

图 4：空调内外销量月度变化情况 

 

数据来源：产业在线，东北证券。 
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变频空调占比逐步提升 

节能、低碳背景下，空调节能的概念在 2010 年快速升级，其中变频空调也在各大

空调厂商的强力推动下，成为了空调市场的主角，所占份额也快速提升。产业在线显示，

2010 年前 11 个月变频空调总销量 1481.8 万台，占空调总销量的比重达到 16.96%，其

中 11 月份已经达到 23.51%。 

图 5：变频空调占比快速提升 

 

数据来源：产业在线，东北证券。 

图 6：未来几年变频空调市场份额预期 

 
数据来源：东北证券。 
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格力、美的继续以超过 50%份额占据空调市场半壁江山 

产业在线数据显示，2010 年国内空调市场集中度较 2009 年变化不大，其中格力和

美的继续以超过 50%的市场份额占据半壁江山，两家市场份额分别为 27.89%和 26.05%。 

根据产业在线数据，2010 年空调内销企业分布来看，格力、美的分别为 36.46%和

26.6%，合计占据超过 60%的内销份额；从出口销量企业分布来看，格力、美的份额分

别为 17.87%和 25.4%，合计占据超过 40%的出口份额。 

图 7：近两年各空调企业销量情况 

 
数据来源：产业在线，东北证券。 

图 8：近两年各主要空调厂商内销和出口情况对照 

 
数据来源：产业在线，东北证券。 
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未来几年空调市场内销增长无忧：更新需求是最主要增长因素 

1. 农村市场空调普及加速 

目前国内空调普及率还处于相对较低的水平，这一点我们曾在 2010 年年度策略中

做过分析，当时在分析中以日本作为参照国家（详见：白色家电行业 2010 年投资策略）；

我们当时分析中认为，日本在人均 GDP 达到 3000 美元前后，家用电器普及率开始进入

快速上市时期，特别是农村家庭家用电器普及率上升更为显著，但分产品来看，空调在

农村地区的普及加速相对冰箱和洗衣机均会来的更迟一些，当时预计我国农村地区空调

普及加速时间点在 2013 年前后实现。2009 年，我国农村地区空调普及率为 12.2%，较

2008 年加快 2.38 个百分点，是历史上普及速度上升最快的一年，我们认为这种趋势在

今后几年会延续，且在家电下乡政策的刺激之下，农村市场庞大的潜在需求有望得到提

前释放，且到 2013 年超过 30%的普及速度，并在之后可能出现爆发式增长。 

图 9：空调在四大白色家电产品中农村普及率最低 

 
数据来源：国家统计局，东北证券。 

2. 城镇市场消费升级带动空调市场更新需求快速上升 

城镇市场空调消费升级换代加速，在空调产品技术升级的引导下，以及伴随城镇居

民收入水平的提高和节能环保消费理念的逐步形成，城镇市场对空调的更新换代需求在

未来几年将保持快速增长态势。2010 年前三季度，我国城镇居民人均可支配收入累计

达 1.43 万元，累计同比增长 10.49%，也几乎达到了 5 年前同期的两倍，我们预计 2010

年我国城镇居民人均可支配收入将超过 18000 元。 

根据我们的测算，我们认为我国城镇市场空调首次需求将在 2012 年开始出现逐年

减少趋势，但更新需求则呈现逐年快速上升趋势。 

 

 



行业研究报告                                     

7 郑重声明:本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限公司（以下简称我公司）对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和

意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机

构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归我公司所有。 

图 10：我国空调消费需求增长因素构成 

 
数据来源：东北证券。 

3. 空调首次需求增长的其他推动因素 

a) 城镇化进程逐年推进 

城镇化进程的推进，我国城镇化率 2009 年为 46.59%，未来将继续以每年 1%的速

度向前推进，这将继续成为国内包括空调在内的所有家电产品需求增长的重要因素之

一。 

图 11：我国城镇化率 

 

数据来源：国家统计局，东北证券。 
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b) 80 后小家庭数增加 

80 后小家庭数目正在逐步增加，据中国发展门户网数据，自 2008 年开始，我国每

年登记结婚人口数均超过了千万对。到 2011 年，1980 年至 1989 年出生的人群年龄均

已超过 22 岁，其中有 1.7 亿人在 24 岁至 31 岁之间，预计结婚对数将再上一个台阶。

我们认为，80 后人群组成的新家庭数的快速增长将成为未来几年国内家电需求增长的

重要推动因素之一。 

图 12：未来几年全国登记结婚数预测 

 

数据来源：东北证券。 

小结： 

2010 年，在国内、外市场的共同推动下，空调市场销售实现了超过 35%的高速增

长，其中，政策刺激效果功不可没（家电下乡、家电“以旧换新”以及节能惠民政策等对

2010 年的空调消费市场产生了较好的刺激效果），此外，2010 年空调出口市场也在国外

消费市场恢复较好的带动下实现了较为强劲的增长。 

未来，我们仅从国内增长因素来看，空调行业在今后几年仍有望保持相对较好的增

长。其中主要增长因素可以总结为：1）农村市场普及率低，2009 年国内农村市场空调

普及率仅为 12.2%，预计 2010 年将上升 4 个百分点达到 16%以上，预计到 2013 年前后，

这一普及速度有望达到 30%左右；2）城镇市场进入更新时代，2003 年国内城镇市场空

调保有量已经超过了 1 亿台，按照平均 8 年的使用寿命，目前已开始进入更新需求时代，

我们认为未来空调市场需求中，更新需求比重将越来越大，成为需求增长的最主要因素；

3）国内城镇化继续推进，2009 年城镇化率为 46.7%，预计 2012 年我国城镇人口将开始

超过农村人口；4）小家庭数目增多，目前以“80 后”甚至“90 后”年轻人群所组成的“小

家庭”数目越来越多，成为空调消费需求增长的另一支生力军。 
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“后家电政策”&“更新需求主导”时代，继续关注龙头 

基于上述一些基本因素，政策刺激的作用下将会使得一些首次和更新需求的提前释

放。比如，农村市场普及率大幅提升时间的提前，城镇市场更新需求提前释放等；其中，

特别是在 2011 年底即将到期的家电“以旧换新”政策刺激下，2011 年的城镇更新需求将

会有显著增长，这有可能会将未来一两年的更新需求提前释放。 

此外，从另一个角度来看，进入 2011 年，也可以说是家电行业正逐步进入“后政策

刺激时代”，那么，未来，伴随相关刺激政策的逐步退出，同时也是更新需求主导时代

到来的情况下，国内空调厂商之间的竞争将越来越集中于其“核心技术”，在以技术为主

的竞争背景下，空调市场集中度将有望进一步提高；对此，我们继续看好研发实力较强

的龙头企业。 

重点公司关注：格力电器（000651）。我们认为 10 年、11 年和 12 年格力电器营业

收入增长将分别达到 44.01%、25.63%和 27.13%，给予 10 年、11 年和 12 年 EPS 分别

为 1.35 元、1.65 元和 1.9 元，对应动态 PE 分别为 12 倍、10 倍和 8 倍，当前估值优势

显著，维持“推荐”投资评级。 
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公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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