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[Table_Summary] 
投资要点： 

 整体：内销增速回落，外销增长稳健。4 月空调产业在线数据出炉，当月实现产量

1596 万台，同比+10%，增速与总销量增速基本吻合；内销量 760 万台，同比+7%，

相较上月（+90%）的增速回落较大，系去年同期国内生产和消费端恢复良好导致

基数较高，复合 19 年增速-14%，主要系空调产品涨价压制了一定的需求+大家电

更新需求一定程度上被生活旅游消费所挤压；外销量 768 万台，同比+6%，复合

19 年+2%，总体保持稳定增长，后期需关注海运物流价格调整对盈利能力的影响。 

 内销：海尔、格力强劲恢复，美的稳定增长。格力 4 月内销量 266 万台，同比+11%，

渠道改革效果逐渐显现，复合 19 年为-6%；美的 4 月内销 260 万台，同比+4%，

复合 19 年-1%，作为最先进行本轮渠道改革的龙头，去年疫情环境下国内线上增

速迅猛，受影响程度最低，因此同比和复合增速相较竞争对手更为稳定；海尔 4月

内销量 85 万台，同比高增+42%，空调复兴计划在本年度成效显著，复合 19年为

-10%。 

 外销：格力、海尔领跑，TCL 表现亮眼。美的 4 月外销 280 万台，同比+2%，复

合 19 年为+15%，在出口总量方面遥遥领先；格力 4 月外销量 150 万台，同比

+7%，复合 19 年为-6%；海尔 4 月外销量 35 万台，同比+17%，复合 19 年为

+10%，显著优于行业；TCL4 月外销量 101 万台，同比+23%，复合 19 年+18%，

大幅跑赢行业。 

 投资建议：在地产回暖引起装修需求延后释放、行业价格战结束步入正轨的逻辑下，

空调内销将总体保持改善趋势。三大白电龙头具有更优秀的后端组织架构及供应

链能力，能够更好地应对原材料涨价和芯片供给紧缺的挑战，并积极进行渠道端改

革，叠加空调新能效标准生效，行业洗牌加剧，龙头份额有望进一步提升。推荐关

注白电龙头海尔智家、格力电器、美的集团。 

 风险提示：芯片缺货风险，原材料价格持续上涨风险，快消品消费增长挤压耐

用消费品更换风险。 
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1. 整体：内销增速回落，外销增长稳健 

4 月空调产业在线数据出炉，当月实现产量 1596 万台，同比+10%，增速与

总销量增速基本吻合；内销量 760 万台，同比+7%，相较上月（+90%）的增速回

落较大，系去年同期国内生产和消费端恢复良好导致基数较高，复合 19 年增速-

14%，主要系空调产品涨价压制了一定的需求+大家电更新需求一定程度上被生

活旅游消费所挤压；外销量 768 万台，同比+6%，复合 19 年+2%，总体保持稳

定增长，后期需关注海运物流价格调整对盈利能力的影响。 

图 1：产业在线空调产销数据一览 

 
资料来源：产业在线，德邦研究所 

4 月当月空调总销量 1528 万台，同比增长 6%，复合 19年-7%；本年累计总
销量 5399 万台，同比增长 27%，相对 19年 CAGR 为-4%。 

图 2：空调月度总销量及同比 

 
资料来源：产业在线，德邦研究所 

 

4 月当月空调内销量 760 万台，同比+7%，复合 19 年-14%；本年累计销量
2548 万台，同比+43%，复合 19 年-11%。
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图 3：空调月度内销量及同比 

 
资料来源：产业在线，德邦研究所 

4 月当月空调外销量 768 万台，同比+6%，复合 19 年+2%；本年累计销量
2851 万台，同比+16%，复合 19 年+4%。 

图 4：空调月度外销量及同比 

 
资料来源：产业在线，德邦研究所 

 

2. 分公司：龙头强者恒强 

2.1. 内销：海尔、格力强劲恢复，美的增长稳定 

内销方面，从竞争格局来看，4 月格力市占率提升 1.2pct 至 35%，复苏稳步
进行。一方面源于以格力本轮精简渠道层级和改变销售公司职能为特征的渠道改
革正在初显成效，另一方面，格力于 3月 1日起推出的“十年包修”政策显著提
升了消费者的信心，需求端提振。 

海尔市占率提升 2.7pct 至 11.2%，改善趋势持续，累计数来看，年初至今海
尔已同比提升 2.6pct，渠道改革成效正在逐渐释放，也得益于空调复兴计划的积
极推动。 

4 月格力、美的、海尔市占率分别为 35%、34.2%、11.2%，同比分别+1.2pct、
-1pct、+2.7pct。全年累计市占率分别为 35.0%、32.8%、12.6%，同比分别+0.9pct、
-1.4pct、+2.6pct。 
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图 5：各公司内销市占率情况 

 
资料来源：产业在线，德邦研究所 

内销增速方面，海尔、格力强劲恢复，美的增长稳定。格力 4 月内销量 266
万台，同比+11%，渠道改革效果逐渐显现，复合 19 年为-6%；美的 4月内销 260

万台，同比+4%，复合 19年-1%，作为最先进行本轮渠道改革的龙头，去年疫情
环境下国内线上增速迅猛，受影响程度最低，因此同比和复合增速相较竞争对手
更为稳定；海尔 4 月内销量 85万台，同比高增+42%，空调复兴计划在本年度成
效显著，复合 19年为-10%。 

图 6：格力月度内销量及同比 

 
资料来源：产业在线，德邦研究所 
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图 7：美的月度内销量及同比 

 
资料来源：产业在线，德邦研究所 

 

图 8：海尔月度内销量及同比 

 
 

资料来源：产业在线，德邦研究所 

 

2.2. 外销：格力、海尔领跑，TCL 表现亮眼 

外销方面，竞争格局来看总体稳定，格力、海尔、TCL份额提升。 

格力外销市占率延续上月提升步伐，本月提升 0.2pct，今年董明珠两会上也
阐明了拓展海外市场，增强格力口碑的方向，对于已经在全球市场树立起优质口
碑的格力未来在海外市场的发力，可以多一些期待。 

美的作为中国最早出口海外的家电企业，一直将出口作为海外销售的基本盘，
空调外销市占率多年保持一枝独秀，2019年和 2020年外销市占率大幅提升，分
别提升 3.1pct 和 6.1pct。去年年底美的将战略主轴中的“全球运营”升级为“全
球突破”后，更加重视全品类的全球经营，本年度累计市占率保持提升。 

海尔在海外的销售以遍布全球的海外工厂为主，出口数据只能一定程度反应
海尔海外市场的表现，叠加海外提价、研发协同和海外渠道数字化转型强于海外
对手的逻辑，市占率有望进一步提升。 
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美的、格力、海尔 4月市占率分别为 36.5%、19.5%、4.6%，同比分别-1.4pct、
+0.2pct、+0.4pct。三家本年累计市占率分别为 35.8%、16.9%、5.6%，同比分别
+0.5pct、-1.5pct、-0.3pct。 

图 9：各公司外销市占率情况 

 
资料来源：产业在线，德邦研究所 

 

外销增速方面，格力、海尔领跑，TCL 表现亮眼。美的 4 月外销 280万台，
同比+2%.，复合 19 年为+15%，在出口总量方面继续遥遥领先；格力 4月外销量
150 万台，同比+7%，复合 19 年为-6%；海尔 4 月外销量 35 万台，同比+17%，
复合 19 年为+10%，显著优于行业；TCL4 月外销量 101 万台，同比+23%，复合
19 年+18%，大幅跑赢行业。 

图 10：格力月度外销量及同比 

 

资料来源：产业在线，德邦研究所 
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图 11：美的月度外销量及同比 

 
 

资料来源：产业在线，德邦研究所 

 

图 12：海尔月度外销量及同比 

 
资料来源：产业在线，德邦研究所 

 

投资建议 

在地产回暖引起装修需求延后释放、行业价格战结束步入正轨的逻辑下，空
调内销将总体保持改善趋势。三大白电龙头具有更优秀的后端组织架构及供应链
能力，能够更好地应对原材料涨价和芯片供给紧缺的挑战，并积极进行渠道端改
革，叠加空调新能效标准生效，行业洗牌加剧，龙头份额有望进一步提升。推荐
关注白电龙头海尔智家、格力电器、美的集团。 

风险提示 

芯片缺货风险，原材料价格持续上涨风险，快消品消费增长挤压耐用消费品更换风险。 
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