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全文摘要
报告分析了厄尔尼诺现象对空调需求的影响，指出该现象可能导致全球气温升高，特别是在二季度会增加极端高温天气，从而推高空调需求。历史数据显示，厄尔尼诺事件常伴随空调销量增长，尤其是在事件发生当年及次年。报告还探讨了厄尔尼诺对国内外市场的具体影响，强调其促进了空调出口，特别是在欧洲和东南亚等地区。最后，报告看好在厄尔尼诺背景下的白电行业前景，特别是美的集团，建议增加对其投资配置。

章节速览
00:00 二季度鄂尔多现象对空调需求影响分析
报告聚焦于二季度鄂尔多现象对空调需求的影响，指出该现象导致全球气温偏高，增强降水强度，影响台风生成位置，进而影响国内东南部地区气候，呈现南涝北旱特征。全球视角下，鄂尔多现象加剧气候灾害，预测2020年主汛期我国气温总体偏高，东南部地区旱重于涝，长江、珠江流域下游可能出现严重汛情。

05:36 空调销量与气候事件关联性分析
分析了2006年以来的气候事件对空调内销和外销的影响，指出中等和强气候事件期间空调销量呈现不同趋势，高温预期和补货需求将推动2024至2025年空调市场的强劲表现。

09:54 20多现象对空调需求及白电行业增长的影响分析
讨论了20多现象对空调内外销需求的显著推动作用，以及对白电行业未来增长的正面影响，强调美的、海尔、格力等龙头企业的投资价值，指出行业正处企稳向上的趋势，股息率与回购回报率具备吸引力。

发言总结
发言人1
主持的电话会议专为长江证券研究所的白名单客户举行，强调了会议内容的保密性，指出未经公司书面许可不得对外公布。会议由长江证券分析师陈亮主持，核心内容围绕阿里诺现象对空调需求的影响展开，特别是二季节能因气温和降水变化对空调需求产生的极端影响。他分析了过去几年的统计数据，揭示了在鄂尔多现象导致的全球变暖趋势下，高温天气和强降水对空调销售的显著影响。此外，他还预测了这一趋势在未来几年的发展，并强调了美的等白色家电企业作为投资焦点的重要性。

要点回顾
本次电话会议是针对哪类客户群体的？
发言人1：本次电话会议仅服务于长江证券研究所白名单客户。

这次专题报告主要关注哪个因素对空调需求的影响？厄尔尼诺现象对国内气候和空调需求有何影响？
发言人1：专题报告主要关注二季度天气维度对空调需求的影响，特别是高温天气如何增加空调需求。厄尔尼诺事件会导致国内气温偏高、台风数量和强度增加，从而使得空调需求增加。此外，厄尔尼诺的震荡效应会在次年达到峰值，可能会带来更强的高温天气。同时，大气含水量增加也会使降水变得更加强烈，影响台风生成位置，并可能导致我国东南部地区出现干旱情况。

全球视角下，厄尔尼诺现象对空调需求的影响如何？从历史数据看，厄尔尼诺现象对空调销售的具体影响是什么？
发言人1：全球范围内，厄尔尼诺现象会导致陆地温度普遍高于平均水平，进而增加空调需求。例如，在2026年以来的数据中，空调内销量在厄尔尼诺期间及其后的季度表现较好。根据月度级别数据，在厄尔尼诺发生期间，如2009年10月至2010年10月，空调月度销量累计值增长了60%；而在厄尔尼诺前的2015年4月至2016年6月期间，销量下降了25%。此外，冷链口径下，空调电量在2010年同比增长44%，一六冷年消耗量虽下降20%，但一线市场仍增长61%。整体来看，在正常情况下，厄尔尼诺年份空调销量和均价均呈现较快增长趋势。

二季度可能出现怎样的极端气候现象？什么是厄尔尼诺现象，它如何定义？
发言人1：根据气象组织的预测，今明两年可能会出现非常强烈的厄尔尼诺现象，并且强20度现象出现的概率较高。厄尔尼诺现象是指热带太平洋地区出现海水大范围持续异常偏暖的现象。当赤道太平洋中东部海区的滑动平均温度指数达到或超过0.5摄氏度且持续至少五个月时，就判定为一次厄尔尼诺事件。其强度分为弱、中等、强和超强四个等级。

在2016年冷链出现下滑后，2017年的情况如何？
发言人1：在2017年，冷链整个工业增长了61%，预示着接下来会有爆发式的需求增加。从历史数据来看，2006年以来海外市场的表现也相当不错，特别是在欧洲和东南亚等地景气度较高。

从产业链线数据月度数据显示了哪些关键时期和趋势？
发言人1：从月度数据中可以看出，在2009年10月至2010年4月间，以及2015年4月至2016年6月期间，空调外销量分别实现了同比累计值增长30%和下滑后恢复至增长25%。此外，2010年的冷年同比是增长45%，后续几年也保持了稳定的增长趋势。

海外市场中哪些区域对空调需求影响较大？
发言人1：海外区域中，亚非欧等地更容易受高温天气驱动，空调需求更为旺盛。尤其在欧洲、非洲、北美、东南亚等区域，出口景气度表现优秀，其中欧洲空调出口量在多个月份实现超过90%的增长。

对于2026年及以后空调内外销形势的看法？
发言人1：预计2026年空调内外销技术将有望进一步缓解，并可能增强后续景气延续性。2020年的项目实施将有助于内外销技术的缓解，叠加高温预期，空调外销弹性值得期待。

极端高温事件对空调需求有何影响？
发言人1：根据过往复盘，极端高温事件会带来空调内外销的高弹性增长。今年6月份已出现多余情况，明年可能会因极端高温拉动需求，而二十多度对空调需求的影响主要体现在降水、气温和台风数量上。

考虑后续因素，如技术回落、二楼事件影响等，白电行业景气趋势如何？
发言人1：今年下半年至明年，随着技术回落和二楼事件可能带来的需求提升，整个白电行业景气趋势将呈现向上改善。同时，在二楼事件下，成本得到一定压制，有助于改善利润空间。白电板块在下半年到明年的企稳向上的趋势中，企业有望实现个位数以上的业绩增长，并且股息率和回购回报率相对优势明显，因此建议重点配置白酒龙头企业，尤其是美的（确定性最高），以及海尔、格力等公司。

