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[Table_Title] 格力美的纷纷发力双十一 

——家用电器行业事件点评报告 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 家电龙头纷纷入局双十一促销 

2019 年 11 月 9 日，格力电器在其微博发布《关于“11.11”让利 30

亿元打击低质伪劣产品的公告》，公司宣布变频空调最低 1599 元，定

频空调最低 1399 元，总让利 30 亿元。此次活动将在各大授权电商平

台以及线下 3 万多家格力专卖店同步展开，统一价格。微博发布后，

美的、海尔纷纷跟进。其中美的变频空调天猫销售价格 1499 元，定

频空调 1299 元。2019 年 11 月 11 日，格力微博发布数据称，格力电

器双十一用时 15 秒全网销售破亿，21 分 36 秒全网销售额破 10 亿。

根据格力美的官方天猫旗舰店数据显示，截至上午 5 点，格力俊越累

计销售 30479 台，美的智弧累计销售 14892 台（手动抓取，有时间误

差）。 

 行业销量微降，龙头公司增速各异 

我们认为，行业景气度降低以及龙头公司增速差异，促使此次空调行

业淡季促销力度加大。根据产业在线数据，2019 年 1-9 月份空调行业

产量 1.21 亿台，同比降低 1.0%；销量 1.23 亿台，同比降低 1.2%，

其中出口 0.47 亿台，同比降低 1.9%，内销 0.76 亿台，同比降低 0.7%。

虽然行业出现小幅微降，但龙头公司增速各异。格力 2019 年 1-9 月

份累计销售 3677 万台，同比降低 5.8%；美的累计销售 3413 万台，

同比增长 14.9%，奥克斯累计销售 1241 万台，同比提升 6.5%；海尔

累计销售 922 万台，同比降低 16.0%。 

 长期龙头集聚现象未改 

长期来看，龙头集聚现象并未改变。从产业在线数据来看， 2017-

2019Q3 行业 CR5 分别为 76.9%、79.6%以及 81.9%；CR2 分别为

54.2%、55.2%以及 57.6%。行业 3-5 名占有率分别为 22.7%、24.4%、

以及 24.2%。我们认为，空调行业已形成格力美的为首的稳定行业格

局，短期的价格波动或将加速行业份额进一步集聚。 

投资建议 

我们认为，从行业格局来看，短期价格波动或将进一步推动行业集中

度提升，并且有助于行业库存加速消化。从长期来看，随着一户多机

以及中央空调产品认知度的提升，空调行业或将维持长期稳定增长。

而空调企业的竞争将继续围绕产品力提升、渠道效率优化以及品牌力

的对外传播展开。建议积极关注行业龙头美的集团以及格力电器。 

 

风险提示 

空调行业增速不及预期的风险，短期空调价格进一步下滑的风险，原

材料价格大幅波动的风险。 
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附表：重点公司盈利预测 

[Table_Forecast]       
公司代码 公司名称 投资评级 

昨收盘 

（元） 

总市值 

（百万元） 

EPS PE 

2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

000333 美的集团 增持 59.62 413697.40 3.08 3.42 3.75 19.36 17.43 15.89 

000651 格力电器 增持 63.61 382660.64 4.36 4.61 4.89 14.59 13.81 13.01 

资料来源：Wind，国元证券研究中心 
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1.家电龙头纷纷入局双十一促销 

2019 年 11 月 9 日，格力电器在其微博发布《关于“11.11”让利 30 亿元打击低质

伪劣产品的公告》，公司宣布变频空调最低 1599 元，定频空调最低 1399 元，总让利

30 亿元。此次活动将在各大授权电商平台以及线下 3 万多家格力专卖店同步展开，

统一价格。微博发布后，美的、海尔纷纷跟进。其中美的变频空调天猫销售价格 1499

元，定频空调 1299 元。 

图 1：双十一格力让利三十亿公告 

 

资料来源：格力电器微博，国元证券研究中心 

2019 年 11 月 11 日，格力微博发布数据称，格力电器双十一用时 15 秒全网销售破
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亿，21 分 36 秒全网销售额破 10 亿。根据格力美的官方天猫旗舰店数据显示，截至

上午 5 点，格力俊越累计销售 30479 台，美的智弧累计销售 14892 台（手动抓取，

有时间误差）。 

图 2：天猫旗舰店时点数据 

公司 产品 
销售累计量（台） 

1:00AM 2:00AM 3:00AM 4:00AM 5:00AM 

美的 

i青春

II 
1818 2073 2132 2154 2168 

智弧 11405 14091 14617 14797 14892 

 FUN星 6578 7107 7257 7301 7332 

格力 

俊越 26891 28481 29681 30160 30479 

Q铂 1522 1549 1554 已下架 已下架 

云锦 211 241 250 251 254 
 

资料来源：天猫格力官方旗舰店，天猫美的官方旗舰店，国元证券研究中心 

2.行业销量微降，龙头公司增速各异 

我们认为，行业景气度降低以及龙头公司增速差异，促使此次空调行业淡季促销力度

加大。根据产业在线数据，2019年 1-9月份空调行业产量 1.21亿台，同比降低 1.0%；

销量 1.23 亿台，同比降低 1.2%，其中出口 0.47 亿台，同比降低 1.9%，内销 0.76

亿台，同比降低 0.7%。虽然行业出现小幅微降，但龙头公司增速各异。格力 2019 年

1-9 月份累计销售 3677 万台，同比降低 5.8%；美的累计销售 3413 万台，同比增长

14.9%，奥克斯累计销售 1241 万台，同比提升 6.5%；海尔累计销售 922 万台，同

比降低 16.0%。 

3.长期龙头集聚现象未改 

长期来看，龙头集聚现象并未改变。从产业在线数据来看， 2017-2019Q3 行业 CR5

分别为 76.9%、79.6%以及 81.9%；CR2 分别为 54.2%、55.2%以及 57.6%。行业

3-5 名占有率分别为 22.7%、24.4%、以及 24.2%。我们认为，空调行业已形成格力

美的为首的稳定行业格局，短期的价格波动或将加速行业份额进一步集聚。 

4.投资建议 

我们认为，从行业格局来看，短期价格波动或将进一步推动行业集中度提升，并且有

助于行业库存加速消化。从长期来看，随着一户多机以及中央空调产品认知度的提升，

空调行业或将维持长期稳定增长。而空调企业的竞争将继续围绕产品力提升、渠道效

率优化以及品牌力的对外传播展开。建议积极关注行业龙头美的集团以及格力电器。 

5.风险提升 

空调行业增速不及预期的风险，短期空调价格进一步下滑的风险，原材料价格大幅波
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动的风险。



  

  

 

 

 


