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 出货需求双下行，龙头稳定性较强 
10 月产业在线空调数据点评 
产业在线 10 月份数据：内销延续下行，出口数据亮眼 

产业在线数据显示，10 月家用空调整体销售 750.65 万台，YOY-13.9%。
其中，内销 495.32 万台，YOY-24.1%；出口 255.33 万台，YOY+16.4%。
1-10 月，空调总销量 13086.92 万台，YOY+5.6%；内销量 8098.75 万台，
YOY+5.7%，外销量 4988.17 万台，YOY+5.3%。我们认为短期内空调行
业需求下行，出货弱势表现中，龙头企业具有较高的稳定性。同时空调中
长期保有量提升空间充足，龙头分销渠道覆盖全面，经销商忠诚度领先、
与厂商的利益一致，依然看好龙头中长期业绩表现。 

 

10 月份单月数据：消费端表现疲软 

10 月总销量 YOY-13.9%，内销 YOY-24.1%；出口 YOY+16.4%。内需消
费端表现疲软，既有来自于房地产周期滞后影响，也受到 2017 年高基数
影响。同时，内销还受到双十一效应影响，在内销需求疲软的情况下，空
调消费延后到双十一期间释放，对十月出货削弱更为明显。根据奥维云网
（AVC）数据，十一黄金周期间(10 月 1-7 日)整体零售额规模为 134.5 亿
元，同比下降 6.6%，零售量规模为 343 万套，同比下降 8.7%。出口数据
在人民币兑美元汇率优势提升的情况下，出口竞争力增强，表现亮眼。 

 

10 月份单月数据：内销表现下行，外销增速超 20% 

据产业在线数据，格力总销量 YOY -10.1%（内销-15.6%、外销+25.0%），
市占率 42.6%（+1.8PCT）；美的总销量 YOY -24.4%（内销-40.3%、外销
+21.0%），市占率 24.0%（-3.3PCT）；海尔总销量YOY-10.1%（内销-17.3%、
外销+22.2%），市占率 5.9%（+0.2PCT）。 

 

1-10 月累计数据：内销整体保持正增长 

前 10 月累计，总销量 YOY+5.6%，内销量 YOY+5.7%，外销量 YOY+5.3%。
在 2018 年上半年出货端较高增速的带动下，行业依然保持了累计销量增
长，出货创历史高点。 

 

1-10 月累计数据：龙头份额稳步增长，稳定性较强 

行业竞争格局稳定，且主要厂商与渠道合作关系密切，护城河深厚，在弱
势市场需求中，有望保持市场份额提升。据产业在线数据，格力销量 YOY 

+9.9%（内销+7.3%、外销+16.7%），市占率 32.3%（+1.3PCT）；美的销
量 YOY +3.5%（内销+2.8%、外销+4.3%），市占率 24.1%（-0.5PCT）；
海尔销量 YOY14.7%（内销 +9.6%、外销 +30.5%），市占率 9.7%

（+0.7PCT）。 

 

风险提示：空调行业景气度下行幅度超预期；行业竞争加剧；出口外贸政
策风险。 
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内需消费端表现疲软，出口增速亮眼 
整体出货量延续下行趋势 

产业在线数据显示，2018 年 10 月家用空调整体销售 750.65 万台，YOY-13.9%。其中，

内销 495.32 万台，YOY-24.1%；出口 255.33 万台，YOY+16.4%。 

 

房地产周期滞后影响开始显现，内需消费端表现疲软。根据奥维云网（AVC）家电全渠道

推总数据，空调“十一”黄金周（1-7 日）整体零售额规模为 134.5 亿元，同比下降 6.6%，

零售量规模为 343 万套，同比下降 8.7%。 

 

图表1： 空调总销量 10 月数据同比情况（单位：万台，%）  图表2： 空调内销、外销 10 月数据同比情况（单位：万台，%） 

 

 

 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所  资料来源：产业在线、华泰证券研究所 

 

2018 年 1-10 月，空调总销量 1.3 亿台，YOY+5.6%；内销量 8098.75 万台，YOY+5.7%；

外销量 4988.17 万台，YOY+5.3%。 

 

图表3： 1-10 月空调数据同比增长（单位：万台，%） 

1-10 月累计 销量 其中内销 其中出口 内销占比 出口占比 

2018 年 13086.9  8098.8  4988.2  62% 38% 

同比增长 5.6% 5.7% 5.3%     

2017 年 12397.5  7662.6  4734.9  62% 38% 

全年数据           

2017 年 14170  8875  5295  63% 37% 

同比增长 31.00% 46.81% 10.96%   

2016 年 10817  6046  4772  56% 44% 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所 

整体而言，外销出货量保持平稳；内销出货量受房地产周期影响叠加去年高基数效应，同

比增速延续下行趋势。 

 

图表4： 空调总销量月度数据推移（单位：万台，%） 

 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所 
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图表5： 空调外销月度数据推移（单位：万台，%）  图表6： 空调内销月度数据推移（单位：万台，%） 

 

 

 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所  资料来源：产业在线、华泰证券研究所 

 

行业持续聚集，龙头市占率进一步提升，稳定性较强 

 

2018 年 10 月份单月，行业景气度延续下行趋势，各大厂商表现分化。格力、海尔表现好

于整体，美的出货量波动较大。 

 

其中，格力销量 YOY -10.1%（内销-15.6%、外销+25.0%），市占率 42.6%（+1.8PCT）；

美的销量 YOY -24.4%（内销-40.3%、外销+21.0%），市占率 24.0%（-3.3PCT）；海尔销

量 YOY-10.1%（内销-17.3%、外销+22.2%），市占率 5.9%（+0.2PCT）。 

 

图表7： 2018 年 10 月空调分品牌总销量占比（单位：%）  图表8： 2017 年 10 月空调分品牌总销量占比（单位：%） 

 

 

 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所  资料来源：产业在线、华泰证券研究所 

 

中小品牌加大出口力度，其中：志高 YOY+53.8%，海信科龙 YOY+62.5%，奥克斯

YOY+72.7%，TCL YOY+47.5%，整体表现大幅优于行业。 

 

图表9： 10 月空调分品牌增速（单位：%） 

 格力 美的 海尔 志高 海信科龙 奥克斯 TCL 其他 总计 

2018 年 10 月

总销量同比 

-10.1% -24.4% -10.1% 12.4% -13.0% 0.0% 14.4% -24.7% -13.9% 

2018 年 10 月

出口同比 

25.0% 21.0% 22.2% 53.8% 62.5% 72.7% 47.5% -24.1% 16.4% 

2018 年 10 月

内销同比 

-15.6% -40.3% -17.3% -4.8% -35.8% -20.0% -28.0% -25.6% -24.1% 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所 
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2018 年 1-10 月，行业格局维持稳固，龙头中格力市占率+1.3PCT，中小品牌中奥克斯市

占率+1.2PCT，其他中小品牌市占率小幅下滑。 

 

图表10： 2018 年 1-10 月空调分品牌整体销量占比（单位：%） 

 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所 

 

图表11： 2018 年 1-10 月空调累计销量数据同比增长（单位：万台，%） 

公司 2018 年 1-10 月 2017 年 1-10 月 2016 年 1-10 月 2018 年 1-10 月累计市占率 2018 年 1-10 月累计同比 

格力 4222.0 3843.0 2914.0 32.3% 9.9% 

美的 3151.3 3045.0 2041.0 24.1% 3.5% 

海尔 1142.5 996.3 671.6 8.7% 14.7% 

志高 409.5 518.2 496.3 3.1% -21.0% 

海信科龙 692.0 715.3 472.0 5.3% -3.3% 

TCL 803.2 774.4 606.3 6.1% 3.7% 

其他 2666.4 2505.3 2011.1 20.4% 6.4% 

总计 13086.9 12397.5 9212.4 100.0% 5.6% 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所 

 

前 10 个月，内销整体保持正增长，出货量同比+5.7%。龙头表现稳健，格力、海尔跑赢

行业增速，格力累计 YOY+7.3%，美的累计 YOY+2.8%，海尔累计 YOY+9.6%。 

 

图表12： 2018 年 1-10 月空调分品牌内销销量占比（单位：%） 

 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所 
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图表13： 2018 年 1-10 月空调累计内销数据同比增长（单位：万台，%） 

公司 2018 年 1-10 月 2017 年 1-10 月 2016 年 1-10 月 2018 年 1-10 月累计市占率 2018 年 1-10 月累计同比 

格力 3010.0  2804.0  2012.0  37.2% 7.3% 

美的 1749.0  1701.0  866.0  21.6% 2.8% 

海尔 829.5  756.5  499.0  10.2% 9.6% 

志高 222.5  265.7  222.2  2.7% -16.3% 

海信科龙 431.0  441.3  288.7  5.3% -2.3% 

TCL 389.6  391.5  256.8  4.8% -0.5% 

其他 1467.2  1302.6  852.6  18.1% 12.6% 

总计 8098.8  7662.6  4997.4  100.0% 5.7% 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所 

 

龙头加大出口销售力度，表现出色。2018 年 1-10 月，格力累计 YOY+16.7%，美的累计

YOY+4.3%，海尔累计 YOY+30.5%。 

  

图表14： 2018 年 1-10 月空调分品牌外销量占比（单位：%） 

 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所 

 

图表15： 2018 年 1-10 月空调累计外销数据同比增长（单位：万台，%） 

公司 2018 年 1-10 月 2017 年 1-10 月 2016 年 1-10 月 2018 年 1-10 月累计市占率 2018 年 1-10 月累计同比 

格力 1212.0  1039.0  902.0  24.3% 16.7% 

美的 1402.3  1344.0  1175.0  28.1% 4.3% 

海尔 313.0  239.8  172.6  6.3% 30.5% 

志高 187.0  252.5  274.2  3.7% -25.9% 

海信科龙 261.0  274.0  183.3  5.2% -4.7% 

TCL 413.6  382.9  349.5  8.3% 8.0% 

其他 1199.3  1202.7  1158.5  24.0% -0.3% 

总计 4988.2  4734.9  4215.1  100.0% 5.3% 

资料来源：产业在线、华泰证券研究所 

 

风险提示 

 

（1）空调行业景气度下行幅度超预期。2017 年空调销售规模创历史新高，可能部分透支

未来需求，空调出货数据或存在出现大幅低于预期的风险。 

 

（2）行业竞争加剧。空调行业需求减弱的背景下，各厂商为保持市场份额，或采取价格

竞争的方式，存在影响市场均价以及厂商的盈利水平的风险。 

 

（3）出口外贸政策风险。海外贸易不确定因素尚未完全消除，如果主要的出口对象出现

重大贸易政策变化，可能影响行业出口表现，存在出口贸易政策风险。 
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