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[Table_Main] 
住宅新规+竣工面积增速回升将拉动电梯需

求 

增持（首次） 

 
事件：住房和城乡建设部日前发布《住宅项目规范》（征求意见稿），规定

四层及四层以上住宅建筑，或住户入口层楼面距室外设计地面的高度超过

9m 的新建住宅建筑应设电梯。 

投资要点 

 增量空间主要体现在 4-6 层的多层住宅 

对比原来的规定，新规提高了住宅设置电梯的要求，由原七层及以上
或超过 16 米设置电梯，调整到了四层及以上或超过 9 米应设置电梯；而
十二层及十二层以上的住宅建筑，每个居住单元设置电梯数规定保持不
变，还是不少于 2 台。我们认为新规为电梯市场带来的增量空间主要体现
在 4-6 层的多层住宅上。 

根据 2018 年房屋竣工面积和电梯产量，我们测算 2018 年新竣工房屋
中，电梯的配置密度在 8.9 台/万平方米左右。若考虑 4-6 层多层住宅也装
电梯，由于目前多层住宅在新开工楼盘中的占比较小，我们判断电梯配置
密度将略有提高，结合城镇化提升的大背景，我们预计 2019 年电梯配置
密度在 9.5 台/万平方米左右。若用 2018 年新开工面积的 55%来预测 2019

年竣工面积，则 2019 年房屋竣工面积在 115138 万平方米左右，对应 2019

年的电梯需求超 100 万台。 

 旧楼加装进程有望进一步加速 

随着我国老龄化的加速，从 2016 年起，各地相继出台旧楼加装电梯
政策，主要面向 4-6 层的老旧多层住宅。2018 年 3 月，国务院首次在政府
工作报告中明确提出旧楼加装电梯，此后各地推进速度开始加快，补贴等
安装管理细则纷纷落地；以上海三菱电梯为首的电梯企业也同步跟进，在
各地成立“一站式”服务中心，以解决加装电梯过程中涉及的旧楼改造、
电梯安装设计、住户沟通等问题。 

据国家有关部门统计测算，全国 1980 年至 2000 年建成的老旧住宅约
80 亿平方米，70%以上城镇老年人口居住的老旧楼房无电梯。假设
1980-2000 年我国销售的商品房为 80 平方每套，且以六层为主，每层三户，
那么每 18 套商品房需要一部电梯，可得旧楼加装电梯的缺口达 389 万台，
若每台加装电梯的成本为 45 万，那么旧楼加装电梯市场空间超 1.5 万亿。
我们认为，此次新规的推出有望进一步加速 4-6 层旧楼加装电梯的进程，
万亿市场空间预计加速释放。 

 房地产竣工面积增速拐点向上，将拉动电梯需求增长 

从 2017 年下半年以来，我国房屋新开工面积增速持续提升，但竣工
面积增速持续低位，产生分化，我们判断主要系在这一轮限制性政策中，
房地产企业的经营策略向快开工、快开盘、快回款、慢施工的高周转模式
调整。而电梯需求跟房地产竣工面积具有明显的相关性，竣工面积下滑带
来电梯需求下降，导致行业在 2018 年进入下行周期。根据房地产建设周
期，我们认为 2019 年这种分化现象将有所改善，从图中可以看出，2018

年 12 月的竣工面积增速就有所回升，出现拐点。我们预计 2019 年竣工面
积增速有望进一步回升，从而拉动电梯需求增长。 

 投资建议：在行业上行预期下，我们看好行业龙头率先受益，推荐 1）
【上海机电】经营稳健的外资电梯龙头，在手现金充裕；2）【康力电梯】
内资品牌龙头，看好经营质量改善带来业绩弹性。 

 风险提示：竣工面积增速不及预期、旧楼加装推进速度不及预期、钢材
等原材料价格上涨。 
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附录 

 

表 1：电梯需求测算——预计 2019 年电梯需求超 100 万台 

 

房屋新开工面积:累计值 

（万平方米） 

房屋竣工面积:累计值 

（万平方米） 

产量:电梯

（万台） 

电梯配置比 

（台/万平方米） 

2001 35,946.03 27,303.16 4.67 1.71 

2002 42,259.85 32,522.81 6.32 1.94 

2003 54,319.10 39,509.75 8.44 2.14 

2004 60,413.86 42,464.87 10.87 2.56 

2005 68,064.44 53,417.04 13.50 2.53 

2006 79,252.83 55,830.92 16.80 3.01 

2007 95,401.53 60,606.68 21.60 3.56 

2008 102,553.37 66,544.80 24.50 3.68 

2009 116,422.05 72,677.40 26.10 3.59 

2010 163,646.87 78,743.90 36.50 4.64 

2011 191,236.87 92,619.94 45.70 4.93 

2012 177,333.62 99,424.96 52.90 5.32 

2013 201,207.84 101,434.99 62.50 6.16 

2014 179,592.49 107,459.05 71.60 6.66 

2015 154,453.68 100,039.10 76.00 7.60 

2016 166,928.13 106,127.71 77.60 7.31 

2017 178,653.77 101,486.41 81.00 7.98 

2018E 209,341.79 93,550.11 83.43 8.92 

2019E 
 

115,137.99 109.38 9.5 

数据来源：wind，东吴证券研究所 
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表 2：主要上市公司在加装电梯方面的布局 

企业 地区 内容 

上海机电 

武汉、福

州、南京、

厦门 

2018 年 5 月 23 日，上海三菱（武汉）既有住宅加装电梯一站式

服务中心正式挂牌成立。 

2018 年 6 月 21 日，上海三菱（福州）既有住宅加装电梯一站式

服务中心隆重挂牌成立，与福建一步电梯工程有限公司，战略

合作。 

2018 年 9 月 14 日，上海三菱第三家“一站式”服务中心在南京

挂牌成立，与江苏闳晟建设有限公司南京分公司、常州润安机

电有限公司三方联手。 

2018 年 9 月 15 日上海三菱（厦门）既有住宅加装电梯一站式服

务中心正式挂牌成立，与厦门骏菱电梯工程有限公司合作。 

康力电梯 苏州 

2017 年，公司在国内同业上市公司中，成为第一个为旧楼加装

电梯市场创立专业子品牌的公司。子品牌命名“康力幸福”，

单独团队，使之成为康力电梯系加装电梯产品、产业运作的平

台。 

康力电梯

与福建快

科合作 

福建 
公司与福建快科城建增设电梯股份有限公司签订《关于双方开

展既有建筑加装电梯业务合作的备忘录》。 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所整理 

 

图 1：2018 年以来新开工面积增速和竣工面积增速产生分化 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 
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