
 

请仔细阅读本报告末页声明 

证券研究报告 | 行业点评 

2020 年 10 月 18 日 

家用电器 

9 月空调数据：行业销售向上，美的加快扩张速度 

出货端：内销稳，外销强 

全行业看：9 月份，空调销量 1020 万台，同比上升 5.0%。其中，内销 666

万台，相比去年同期下滑 0.2%；出口 354 万台，同比增速为 16.5%。分品

牌看：内销方面， 9 月奥克斯、TCL、海信降幅明显，格力小幅下滑；外销

层面，美的、海尔、TCL 表现优异，呈现 9 月双位数高增长趋势，奥克斯、

格力外销增速下滑。 

零售端：美的线上线下加速扩张 

线下零售方面：1）2020 年 9 月美的线下销量迅速扩张。9 月线下行业销

量同比下降 16.71%， 1-9 月累计下滑 27.94%，相比 8 月累计销量下滑幅

度收窄（1-8 月累计下滑 28.76%）。分品牌看，9 月线下零售量占比格力下

滑幅度最大，达 10.25pct，美的零售量占比双位数提升，带动全年业绩上升。

2）从均价看，线下 9 月美的均价降幅加大。从 9 月均价数据看，格力依旧

保持均价降幅收窄趋势，为-2.98%（8 月份为-9.61%）；海尔、奥克斯均价

达去年同期；美的均价与去年同期相比下降 10.08%，相比去年降幅增大（8

月为-4.3%）。3）美的线下份额扩张持续，海尔稳步扩张。9 月美的、海尔

的线下销售额份额均保持扩张，蚕食二线企业市场份额。其中美的线下份额

依旧保持领先，销售额份额同比提升 11.7pct，主要系其均价降幅超过同行

业其他公司，带动了销量大幅增长；海尔销售额份额同比提升 1.14pct。 

线上零售方面：1）美的、格力线上竞相争霸。2020 年 9 月，整体空调行业

的线上销量创新高，为 41.04%。分品牌看，9 月美的和格力的销量高速增

长，对行业的销量贡献大。其中美的在延续 8 月的销量基础上增速翻倍；格

力保持线上渠道持续发力，销量增速达到 73.62%。2）线上，9 月主要品

牌一致呈现提价趋势。9 月线上市场均价同比增速约为 20.03%，8 月线上

市场均价同比增长 7.02%，价格上升趋势显著。分品牌看，9 月各品牌均价

都有不同程度的提升，其中格力均价增速由负转正为至 9%；美的、奥克斯

的价格均以双位数增长。3）美的线上大力抢占市场，格力稳守市场份额。

二线大部分品牌线上份额有小幅缩水，美的 9 月线上份额占比突围，同比增

长达 13.52pct，海尔、奥克斯等其他品牌份额均有不同程度的缩水。格力线

上持续发力成果显著，9 月市场份额稳定至 23.93%（8 月销售额市占率为

21.34%）。 

投资建议：抓住白电回暖的机会 

1）白电刚需属性较强，国内疫情逐步好转，白电需求恢复显著；2）龙头加

大终端销售力度，逐渐收紧格局，随龙头渠道库存不断去化，后续出货端有

望好转。重点推荐海尔智家、格力集团、格力电器。 

风险提示：终端需求不及预期，行业竞争加剧，产业在线等第三方数据统计

有误差。 
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1 出货端：内销稳，外销强  

1） 9 月份，空调销量 1020 万台，同比上升 5.0%。其中，内销 666 万台，相比去年同

期下滑 0.2%；出口 354 万台，同比增速为 16.5%。 

2）2020 年 1-9 月，空调累计销量 1.11 亿台，同比下滑 9.6%，其中内销 6350 万台，

同比下滑 15.9%，出口 4771 万台，同比增速 0.5%。 

 

图表 1：2020 年 1-9 月内销（万台）及增速（%）  图表 2：2020 年 1-9 外销（万台）及增速（%） 

 

 

 

资料来源：产业在线，国盛证券研究所 
 

资料来源：产业在线，国盛证券研究所 

 

分品牌看，1）内销方面， 9 月奥克斯、TCL、海信降幅明显，格力小幅下滑；2）外销

层面，美的、海尔、TCL 表现优异，呈现 9 月双位数高增长趋势，奥克斯、格力外销增

速下滑。 

 

图表 3：2020 年 1-9 月各品牌内销（万台）及增速（%）  图表 4：2020 年 9 月各品牌内销（万台）及增速（%） 

 

 

 

资料来源：产业在线，国盛证券研究所 
 

资料来源：产业在线，国盛证券研究所 
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图表 5：2020 年 1-9 月各品牌外销（万台）及增速（%）  图表 6：2020 年 9 月各品牌外销（万台）及增速（%） 

 

 

 

资料来源：产业在线，国盛证券研究所 
 

资料来源：产业在线，国盛证券研究所 

 

 

2 零售端：美的线上线下加速扩张 

 线下零售： 美的抢占市场份额 

 

据奥维云数据，2020年9月美的线下销量迅速扩张。9月线下行业销量同比下降16.71%， 

1-9 月累计下滑 27.94%，相比 8 月累计销量下滑幅度收窄（1-8 月累计下滑 28.76%）。

分品牌看，9 月线下零售量占比格力下滑幅度最大，达 10.25pct，美的零售量占比双位

数提升，带动全年业绩上升。 

 

图表 7：2020 年线下各品牌零售量占比增速 

 
资料来源：奥维云，国盛证券研究所 

 

从均价看，线下 9 月美的均价降幅加大。从 9 月均价数据看，格力依旧保持均价降幅收

窄趋势，为-2.98%（8 月份为-9.61%）；海尔、奥克斯均价达去年同期；美的均价与去

年同期相比下降 10.08%，相比去年降幅增大（8 月为-4.3%）。 
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图表 8：2020 年 9 月主要品牌线下均价同比增速 

 

资料来源：奥维云，国盛证券研究所 

美的线下份额扩张持续，海尔稳步扩张。9 月美的、海尔的线下销售额份额均保持扩张，

蚕食二线企业市场份额。其中美的线下份额依旧保持领先，销售额份额同比提升 11.7pct，

主要系其均价降幅超过同行业其他公司，带动了销量大幅增长；海尔销售额份额同比提

升 1.14pct。 

 

图表 9：2020 年 1-9 月主要品牌线下销售额份额变动 

 
资料来源：奥维云，国盛证券研究所 

 

 线上零售： 美的加快扩张速度 

 

美的、格力线上竞相争霸。2020 年 9 月，整体空调行业的线上销量创新高，为 41.04%。

分品牌看，9 月美的和格力的销量高速增长，对行业的销量贡献大。其中美的在延续 8

月的销量基础上增速翻倍；格力保持线上渠道持续发力，销量增速达到 73.62%。 
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图表 10：全行业 2020 年 1-9 月线上销量增速  图表 11：各品牌 2020 年 9 月线上销量增速 

 

 

 

资料来源：淘宝网，奥维云，国盛证券研究所 
 

资料来源：淘宝网，奥维云，国盛证券研究所 

 

线上，9 月主要品牌一致呈现提价趋势。9 月线上市场均价同比增速约为 20.03%，8 月

线上市场均价同比增长 7.02%，价格上升趋势显著。分品牌看，9 月各品牌均价都有不

同程度的提升，其中格力均价增速由负转正为至 9%；美的、奥克斯的价格均以双位数

增长。 

 

图表 12：2020 年 1-9 月各品牌线上均价变动 

 
资料来源：淘宝网，奥维云，国盛证券研究所 

 

美的线上大力抢占市场，格力稳守市场份额。二线大部分品牌线上份额有小幅缩水，美

的 9 月线上份额占比突围，同比提升了 13.52pct，海尔、奥克斯等其他品牌份额均有不

同程度的缩水。格力线上持续发力成果显著，9 月市场份额稳定至 23.93%（8 月销售额

市占率为 21.34%）。具体看格力线上渠道发力：2014 年格力电商以团队模式正式启动；

2019 年格力电器成立电子商务有限公司，2019 年全年，“董明珠的店”注册分销店铺超

10 万家，全年销售额累计突破 14 亿，同比增长达 660%；2020 年格力开启线上直播带

货模式，其主要是公司和线下专卖店的通力合作，在直播间成交后，总部通过每个经销

商带来的流量和销售额进行利润分成，此外，经销商也可通过给直播订单客户提供服务

赚取服务费。在“国庆节”和“中秋节”前夜，格力通过“书临中国风 惠聚琅琊城”的

全国巡回直播，再创订单总额 52.8 亿元的骄人佳绩；10 月 18 日晚，全国巡回主题“中

国风，濠江情“将在澳门站直播举办。 
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图表 13：2020 年 9 月线上各品牌市场份额 

 

资料来源：淘宝网，奥维云，国盛证券研究所 

 

综上，我们预计未来海尔空调策略将进一步拉升市场份额，美的凭借较强的品牌号召力

将在价格竞争中脱颖而出，格力加大电商渠道布局，提升市场份额，而二线品牌等生存

空间逐步狭窄。 

3 投资建议：继续看好白电龙头的投资机会 

行业层面：1）白电刚需属性较强，国内疫情逐步好转，白电需求恢复显著；2）龙头加

大终端销售力度，逐渐收紧格局，随龙头渠道库存不断去化，后续出货端有望好转。 

 

公司层面：重点推荐海尔智家、格力电器和美的集团。1）海尔智家渠道调整进一步优

化，私有化港股进行中，静待组织构架理顺后的盈利能力提升；2）格力电器大力发展线

上，不断提升市场份额，渠道变革效果值得期待；3）美的集团积极推进数字化改造和渠

道层级削减提升效率，长期竞争力不断提升。 

 

风险提示 

终端需求不及预期，行业竞争加剧，产业在线等第三方数据统计有误差。 
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