
本節所載若干資料來自我們所委託獨立第三方嘉之道汽車諮詢編製的報告。摘錄自

嘉之道汽車報告的資料反映根據樣本而對市場狀況的估計，並主要作為市場研究工具而編

製。對嘉之道汽車諮詢的提述不應被視為嘉之道汽車諮詢就任何證券價值或投資於我們是

否可取而發表的意見。

我們的董事相信，摘錄自嘉之道汽車報告的資料乃該等資料的適當來源，及以合理審

慎方式摘錄及轉載該等資料。我們的董事並無理由相信該等資料屬虛假或誤導或遺漏任何

重大事實，致使該等資料屬虛假或誤導。摘錄自嘉之道汽車報告的資料並未經我們或我們

任何聯屬人士或顧問、保薦人、包銷商或其各自的任何董事、聯屬人士或顧問或參與股份

發售的任何人士獨立核實。我們、我們的聯屬人士或顧問、保薦人、包銷商或其各自的董

事、聯屬人士或顧問或參與股份發售的任何人士並無就該等資料的準確性、完整性或公平

性發表任何聲明，故此 閣下不應過份依賴該等資料。

中國汽車市場概覽

中國汽車市場規模

根據嘉之道汽車報告，中國汽車市場於過去五年經歷強勁增長。中國汽車銷售量由

2005年的5.9百萬部達至2011年的18.5百萬部，取得複合年增長率21.0%。中國於2010年成

為全球最大的汽車市場。下圖顯示由2005年至2011年中國的汽車銷售量。

由2005年至2011年的中國汽車銷售量（千部）
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資料來源： 中國汽車工業協會；乘聯會；www.ChinaBus.info；嘉之道汽車諮詢
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由2005年至2011年的中國汽車市場銷售架構（以銷售量計之市場份額（百分比））
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資料來源： 中國汽車工業協會；乘聯會；www.ChinaBus.info

主要增長動力

根據嘉之道汽車報告，中國汽車市場近期的增長是賴以下列主要動力：

1. 中國經濟的發展：由2005年至2011年，中國的國內生產總值錄得雙位元數字的年

增長率。強勁的國內生產總值增長提升購買力，且帶動了汽車市場的增長。下圖

顯示由2005年至2011年的中國國內生產總值規模。

由2005年至2011年的中國國內生產總值（人民幣十億）
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資料來源： 國家統計局
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2. 城市化：鑒於經濟增長，城市化率由2005年的43.0%上升至2011年的51.3%，該增

幅帶動增加城市人口及基礎設施投資，從而刺激消費支出，以及推動對汽車的需

求。下圖顯示由2005年至2011年中國的城市化率。

由2005年至2011年的城市化率（百分比）
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資料來源： 國家統計局
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3. 改善基礎設施：中國政府於過去數年在基礎設施投入大量資金，尤其是公路及其

他相關基礎設施，從而促進中國汽車行業的增長。下圖顯示由2005年至2011年的

中國公路里數。

由2005年至2011年的公路里數（千公里）
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資料來源： 國家統計局

中國的汽車市場規模預測

根據嘉之道汽車報告，雖然中國的汽車行業在過去數年已實現快速發展，整體的汽車

擁有量仍較其他已發展國家處於較低的水準。於2011年，中國汽車擁有量以每一千人計算為

70部，遠低於已發展國家（例如美國、德國及日本）的水準，已發展國家的汽車擁有量以每一

千人計算為介乎500至800部。鑒於中國的穩定經濟增長及持續城市化，根據嘉之道汽車諮

詢，預期中國的汽車市場規模於2011年至2015年有8.9%的複合年增長率。嘉之道汽車諮詢

估計中國的汽車銷售量將於2015年達到26.1百萬部。
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中國的汽車行業分部

1. 乘用車1市場：根據嘉之道汽車報告，中國的乘用車市場銷售於2011年超過14.5百萬

部，於2005年至2011年實現23.2%的複合年增長率。所有分部當中，SUV為市場增長

最快的分部。SUV市場於2005年至2011年實現45.3%的複合年增長率，遠高於整體的

乘用車市場的23.2%。SUV的較高增長乃主要由於其與其他乘用車相比擁有較好的越

野性能及更大的座位空間以及客戶的偏好所致。下圖顯示以銷售數目計算由2005年至

2011年中國乘用車市場的銷售架構。

由2005年至2011年乘用車的銷售架構（千部）
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資料來源： 中國汽車工業協會；嘉之道汽車諮詢

1 就本節而言，乘用車包括轎車、多用途汽車、SUVs及兩用車輛。
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2. 商用車2市場：根據嘉之道汽車報告，受惠於中國的快速經濟發展及重大固定資產投

資，中國的商用車市場於2011年錄得超過4百萬部的銷售。根據嘉之道汽車報告，重型

卡車及皮卡市場於2005年至2011年分別錄得24.5%及22.8%的複合年增長率，在所有商

用車分部當中屬兩大快速增長的分部。下圖顯示以銷售數目計算由2005年至2011年中

國商用車市場的銷售架構。

由2005年至2011年商用車的銷售架構（千部）
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資料來源： 中國汽車工業協會；乘聯會；www.ChinaBus.info；嘉之道汽車諮詢

中國汽車HVAC系統市場概覽

中國汽車HVAC系統引言

根據嘉之道汽車報告，汽車HVAC系統用於汽車內部的空氣冷卻、加熱、通風及空氣淨

化。HVAC系統為汽車的組成部份，其中由不同零件組成，包括壓縮機、冷凝器、蒸發器、

暖風芯體及其他零件。

2 就本節而言，商用車包括重型卡車、中型卡車、輕型貨車、皮卡、小型卡車及巴士。
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中國汽車HVAC系統市場規模

根據嘉之道汽車報告，受中國汽車行業的快速增長及汽車HVAC系統滲透率的上升所

推動，中國的汽車HVAC系統市場在過去數年已迅速增長，並於2011年達到15.5百萬部的銷

售量，於2005年至2011年取得27.0%的複合年增長率。下圖顯示以數目計算由2005年至

2011年的中國汽車HVAC系統市場規模。

由2005年至2011年的HVAC系統市場規模（千部）
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資料來源： 中國汽車工業協會；乘聯會；www.ChinaBus.info；嘉之道汽車諮詢
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中國汽車HVAC系統滲透率

根據嘉之道汽車報告，由於中國的生活水準提升，汽車HVAC系統逐漸被視為汽車的

標準功能，從而推動汽車HVAC系統滲透率上升。根據嘉之道汽車報告，中國的汽車HVAC

系統滲透率由2005年的62.7%上升至2011年的84.0%。下圖顯示由2005年至2011年的中國

汽車HVAC系統過往的滲透率。

由2005年至2011年的HVAC系統滲透率
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資料來源： 中國汽車工業協會；乘聯會；www.ChinaBus.info；嘉之道汽車諮詢
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中國汽車HVAC系統市場規模預測

根據嘉之道汽車報告，鑒於中國汽車市場的持續發展及汽車HVAC系統滲透率的上

升，預期以銷售量計算中國的汽車HVAC系統市場於2011年至2015年將有10.4%的複合年

增長率。下圖顯示以銷售量計算由2012年至2015年的中國汽車HVAC系統市場規模預測。

由2012年至2015年的汽車HVAC系統銷售預測（千部）
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資料來源： 中國汽車工業協會；乘聯會；嘉之道汽車諮詢
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根據嘉之道汽車報告，鑒於中國汽車市場的持續增長及HVAC系統滲透率的上升，預

期中國的汽車HVAC系統行業於未來數年保持雙位數字的複合年增長率。

根據嘉之道汽車報告，預期以銷售量計算中國的汽車HVAC系統市場於2011年至2015

年將有10.4%的複合年增長率，並於2015年達人民幣352億元。下圖顯示以銷售收入計算由

2012年至2015年的中國汽車HVAC系統市場規模預測。

由2012年至2015年的HVAC系統銷售預測（人民幣十億元）
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資料來源： 中國汽車工業協會；乘聯會；嘉之道汽車諮詢

汽車HVAC系統原材料的過往價格

對於蒸發器、冷凝器及HVAC系統的其他部件的主要原材料，鋁近年來經歷顯著的價

格波動，皆因受中國及國外的不同因素所影響。於2006年至2007年期間，鋁價保持高位。受

全球經濟危機所影響，價格於2008年9月開始回落。於往績記錄期間內，於上海期貨交易所

所報每日加權平均鋁價分別為每噸人民幣13,608元、每噸人民幣16,416元及每噸人民幣

17,195元。
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下圖顯示由2005年1月至2011年12月上海期貨交易所引述過往鋁的市場價格。

鋁的市場價格（每噸人民幣）
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資料來源： 上海期貨交易所

壓縮機的成本相當依賴HVAC系統的整體原材料採購成本。然而，根據嘉之道汽車報

告，由於有大量壓縮機製造商，彼此之間的競爭甚為激烈。近年來，壓縮機的價格已趨於逐

年下降。

中國汽車HVAC系統市場的進入屏障

根據嘉之道汽車報告，汽車HVAC系統市場的進入屏障包括以下三大方面：

1. 高技術要求：汽車HVAC系統是由壓縮機、蒸發器、冷凝器、HVAC管路總成及

其他零件。為設計及開發汽車HVAC系統，汽車HVAC系統製造商需要根據車輛

的性能、車身結構、發動機內部的佈局、環境條件及其他因素而進行研發。由於汽

車HVAC系統須根據特定車輛型號的不同規格及要求而訂制，汽車HVAC系統的

設計及開發具備高度技術性。

2. 資本要求：為設計及開發汽車HVAC系統，汽車HVAC系統製造商需要配備各種

生產設備、研發設備、檢測設備及其他設施。此外，汽車製造商客戶通常對HVAC

系統的質量及成本擁有高要求。因此，汽車HVAC系統製造商須具備強大的質量

控制能力。
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3. 客戶對開發的高要求：作為汽車的重要部件，汽車製造商通常擁有嚴格的供應商

資格檢驗週期及流程，一般需時約一年半至兩年完成。因此，新加入者拓展客戶

基礎將會是艱難而漫長的。

汽車HVAC系統行業的技術趨勢及其對本集團的業務營運及財務表現的影響

根據嘉之道汽車報告，節能及輕量化為汽車HVAC系統行業的發展趨勢。為配合汽車

行業的發展，HVAC系統供應商需要進一步降低汽車HVAC系統的整體重量及規模。此舉

將需要改善HVAC部件的緊密度及效率。國內外主要汽車HVAC系統供應商現正致力改善

HVAC部件的生產技術，旨在提供穩定、低噪音、輕量及節能的汽車HVAC系統。

由於對空氣污染的關注增加，汽車HVAC系統目前普遍所用的製冷劑（即R134a）的使

用將受到更多限制。根據嘉之道汽車報告，新型的製冷劑（即HFO-1234yf）將成為R134a的

首選替代品之一。HFO-1234yf產生較少的污染。根據嘉之道汽車報告，由於新製冷劑的效

果尚未進行測試及其價格較高，使用HFO-1234yf作為汽車HVAC系統的製冷劑短期內將不

會成為主流。預期使用HFO-1234yf將不會對我們的生產及銷售成本造成重大影響。

根據嘉之道汽車報告，由於對環保意識有所增加，就電動、混合動力及其他形式的綠色

能源車輛開發汽車HVAC系統，亦將成為HVAC系統行業的發展趨勢。

為配合發展趨勢，減輕我們產品的重量一直是本公司研究的重點之一，以加強現有產

品的性能。例如，我們最初的管片式蒸發器由較薄的層叠式蒸發器取代，且其後由平行流蒸

發器取代。另一個例子是冷凝器的功能已獲改善，管帶式冷凝器被平行流冷凝器逐步取代。

我們相信，我們在減輕我們產品的重量上的努力將會加強我們HVAC系統的效率及從而提

高本公司的市場競爭力。
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為迎合日益增強的環保趨勢，本公司已開始與其客戶合作開發用於電動及混合動力汽

車的HVAC系統及HVAC部件。於2010年，本公司開始向福田汽車提供電動汽車的HVAC

系統。由於電動及混合動力汽車市場（即電動及混合動力汽車的HVAC系統）仍處於發展階

段，我們預期，電動汽車HVAC系統及部件的銷售在短期內將不會對本公司造成重大的影

響。

中國的SUV、皮卡及重型卡車HVAC系統市場概覽

SUV及皮卡HVAC系統市場

根據嘉之道汽車報告，中國的SUV及皮卡市場於2005年至2011年錄得38.4%的複合年

增長率。SUV及皮卡擁有高HVAC系統滲透率，於2011年佔將近100%。主要受SUV及皮卡

市場增長所推動，中國的SUV及皮卡HVAC系統市場於2005年至2011年達到40.4%的複合

年增長率，且於2011年達到2.03百萬部的銷售量。根據嘉之道汽車報告，預期中國的SUV及

皮卡HVAC系統市場於2011年至2015年達到11.7%的複合年增長率。下圖顯示以銷售量及

滲透率計算由2005年至2015年的中國SUV及皮卡HVAC系統市場規模。

由2005年至2015年的SUV及皮卡HVAC系統市場規模（千部）及滲透率

91.8%

93.9% 96.0%

97.9%

99.0%

99.6%
99.8%

100% 100% 100% 100%

266
357

521
632

914

1,732

2,030

2,315

2,571

2,855

3,171

%

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

2015E2014E2013E2012E2011201020092008200720062005

90

91

92

93

94

95

96

97

98

99

100

千部

HVAC系統的銷售滲透率

複合年
增長率

 = 40.4%

複合年
增長率

 = 11.7%

資料來源： 中國汽車工業協會；乘聯會；嘉之道汽車諮詢
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SUV及皮卡HVAC系統市場的競爭情況

根據嘉之道汽車報告，就SUV及皮卡HVAC系統市場而言，以2011年的銷售量計算五

大公司擁有61.9%的市場份額。領先的公司包括法雷奧、電裝、偉世通、Macs、協眾南京、

德爾福及其他公司。根據嘉之道汽車報告，這市場的主要製造商分為以下三類：

1. 第一類的HVAC系統製造商為該等透過HVAC系統製造商與汽車製造商（例如

Macs）建立的合營公司供應SUV及皮卡客戶的製造商；

2. 第二類的HVAC系統製造商為該等透過其中國的全資或或聯屬公司（例如偉世通）

供應SUV及皮卡製造商的國外HVAC系統製造商；及

3. 第三類的HVAC系統製造商為獨立HVAC系統製造商（例如協眾南京）。

作為市場領先者之一，以2011年的中國SUV及皮卡HVAC系統市場的銷售量計算，協

眾南京擁有9.9%的市場份額，排行第五。下圖顯示以2011年的銷售量計算的中國SUV及皮

卡HVAC系統市場份額。

2011年中國SUV及皮卡HVAC系統的市場份額（以銷售量計算）

其他

偉世通

南京協衆
汽車空調集團有限公司

法雷奧

麥克斯（保定）
汽車空調系統有限公司

德爾福

江蘇斗源
汽車空調有限公司

電裝

15.9%

15.0%

11.0%

10.1%
9.9%

7.5%

6.4%

24.2%

2011年市場總規模：203 萬台

資料來源： 中國汽車工業協會；乘聯會；嘉之道汽車諮詢
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重型卡車HVAC系統市場

根據嘉之道汽車報告，中國的重型卡車市場於2005年至2011年錄得24.5%的複合年增

長率。中國的重型卡車市場HVAC系統滲透率在過去數年迅速上升，由2005年的10.1%上升

至2011年的72.0%。受中國的重型卡車市場增長及滲透率上升所推動，中國的重型卡車

HVAC系統市場於2005年至2011年達到72.8%的複合年增長率，於2011年達到634千部的銷

售量。根據嘉之道汽車報告，重型卡車擁有相對低的HVAC系統滲透率，於2011年只佔

72.0%，其說明日後有強勁的發展潛力。根據嘉之道汽車報告，以銷售量計算，預期中國的

重型卡車HVAC系統市場於2011年至2015年達到13.7%的複合年增長率。下圖顯示以銷售

量及滲透率計算由2005年至2015年的中國重型卡車HVAC系統市場規模。
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重型卡車HVAC系統市場的競爭情況

根據嘉之道汽車報告，就重型卡車HVAC系統市場而言，以2011年的銷售量計算五大

製造商擁有62.4%的市場份額。領先的製造商包括協眾南京、湖北美標、東風貝洱、法雷奧

及其他製造商。這市場的主要製造商分為兩類：獨立製造商（例如協眾南京及濟南匯眾達）及

國外汽車HVAC系統公司與汽車製造商的合營製造商（例如東風貝洱）。

協眾南京為中國的重型卡車HVAC系統市場的最大公司，以2011年的銷售量計算有

19.1%的市場份額。下圖顯示以2011年的銷售量計算的中國重型卡車HVAC系統市場份額。

2011年中國重型卡車HVAC系統的市場份額（以銷售量計算）

19.1%

13.9%

12.2%

8.6%

8.5%
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4.9%
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2011年市場總規模：63.4 萬台

其他
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東風貝洱熱系統
有限公司

濟南匯衆達
汽車空調設備有限公司

湖北美標
汽車製冷系統有限公司

南京協衆
汽車空調集團有限公司

資料來源： 中國汽車工業協會；嘉之道汽車諮詢

整體HVAC系統市場的競爭情況

根據嘉之道汽車報告，2011年，以中國整體汽車HVAC系統市場的銷售量計算，五大

外國汽車HVAC系統公司及汽車製造商（即法雷奧、德爾福、偉世通、電裝、貝洱及三電）擁

有約50.0%的市場份額，而獨立汽車HVAC系統製造商（例如豫新及協眾南京）亦於同一市場

擁有若干市場份額。根據嘉之道汽車報告，以中國整體汽車HVAC系統市場的銷售量計算，

協眾南京是第九大汽車HVAC系統供應商，於2011年擁有2.8%的市場份額。下圖顯示以

2011年的銷售量計算的中國整體HVAC系統市場份額。
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2011年中國整體HVAC系統市場份額（以銷售量計算）
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資料來源： 中國汽車工業協會全國乘用車市場信息聯席會；嘉之道汽車諮詢

資料來源

就股份發售而言，我們已委聘嘉之道汽車諮詢進行詳細市場分析，並提供對中國汽車

HVAC系統及部件市場的研究報告，特別是有關中國的SUV、皮卡及重型卡車分部的汽車

HVAC系統。嘉之道汽車諮詢為一家市場研究服務的私營獨立供應商，專注於汽車行業。於

本招股章程所披露來自嘉之道汽車諮詢的資料乃摘錄自我們委託進行的一項研究，費用為

人民幣127,500元，並經嘉之道汽車諮詢的同意下披露。支付予嘉之道汽車諮詢的費用並非

取決於我們成功上市或自嘉之道汽車報告取得的任何結果。日期為2012年6月6日的嘉之道

汽車報告由（其中包括）2005年至2011年期間的歷史資料以及由2012年至2015年期間的預測

組成。

研究方法

嘉之道汽車諮詢的獨立研究乃透過從中國內各種來源取得的一手及二手研究而進行，

以供呈現中國汽車空調市場的更全面及準確情況。嘉之道汽車諮詢來源包括：

1. 嘉之道汽車諮詢本身的資料庫；

2. 官方統計數字、報告及╱或資料庫；

3. 獨立研究報告；
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4. 公營公司的年報、公司網站；及

5. 與領先專家的訪談，包括汽車製造商的參與者、HVAC系統供應商及相關行業專

家。

資料驗證及完整性評估

嘉之道汽車諮詢使用多個二手及一手來源以驗證所有資料及資料，並將其與他人的資

源及意見進行測試及分析，且並無依賴任何單一來源以確保可靠性及消除偏見。

預測

嘉之道汽車諮詢採用其定量以及定向預測的標準做法。嘉之道汽車諮詢針對宏觀經濟

資料編製歷史資料分析而取得預測，以考慮具體相關行業的動力。嘉之道汽車諮詢採用德爾

菲法、與頂尖專家進行訪談以獲得深入及全面檢討的相關市場未來情況。
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