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格力电器：改革已经开启，持续

关注进度

4月24日至今，格力电器董事长董明珠连续做了四场直

播，销售业绩接连创新高。值得关注的还有董明珠接连释放

出的渠道改革信号，这也是在2019年格力与美的业绩分化以

来少有的市场利多信息。受此影响，格力股价快速反弹，反

映出市场对于格力渠道变革的关注。

我们认为，虽然格力的渠道改革尚未触及改革的实质和

难点（合理调整线下渠道利益分配，压缩渠道层级），但管

理层思想已经明显转变，渠道改革的宏观架构也已形成，后

期凭借格力基于品牌力形成的强势话语权，以及管理层强大

的执行力，格力渠道改革的进度虽有不确定性但预计将会顺

利推进。
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格力电器：改革已经开启，持续关注进度

4月24日至今，格力电器董事长董明珠连续做了四场直播，销售业绩接连创新高。值得关注的

是，董明珠接连释放出的渠道改革信号，这也是在2019年格力与美的业绩分化以来少有的市场利多

信息。受此影响，格力股价在5月29日收盘价59.24元每股的基础上快速反弹，最高达到63元每股，

反映出市场对于格力渠道变革的关注。

我们认为，虽然格力的渠道改革尚未触及改革的实质和难点（合理调整线下渠道利益分配，压

缩渠道层级），但管理层思想已经明显转变，渠道改革的宏观架构也已形成，后期凭借格力基于品

牌力形成的强势话语权，以及管理层强大的执行力，格力渠道改革的进度虽有不确定性但预计将会

顺利推进。

一、渠道改革迫在眉睫

2012年，格力的竞争对手美的开始改革，“T+3”使生产效率提升，相较于格力，两者单台空

调内销生产成本差额（格力成本减去美的成本）从2015年的4元上升到2019年的175元；同时在“T+3”、

美云销、自建物流渠道基础上成功缩减了渠道层级，渠道效率明显提升，渠道费用差（格力费用减

去美的费用）总体上呈现上升趋势。

图表 1：格力美的内销生产成本 图表 2：格力美的内销出厂价

来源：收入拆分、新华财经测算 来源：收入拆分，新华财经测算

图表 3：格力美的内销终端价 图表 4：格力美的渠道费用差（格力-美的）



来源：中怡康、新华财经 来源：新华财经测算

美的生产效率和渠道效率的相对变化导致了空调市场竞争格局的变化，根据中怡康数据，格力、

美的之间的市场份额差距几年来持续缩小，尤其是在2019年，空调市场发生巨变，美的凭借高效率

渠道和低生产成本优势，上半年在保证毛利率的情况下率先降价，市场份额迅速扩大，全年市占率

提升3.7%，对格力造成了前所未有的压力。到2020年前四个月，两者销售量份额差距仅1.7%；销售

额份额差距为9.05%。

图表 5：格力美的零售量份额 图表 6：格力美的零售额份额

来源：中怡康、新华财经 来源：中怡康，新华财经测算

二、管理层思路转变、改革框架已成

从格力2019年年报已经能够看出，虽然管理层对于渠道关注重点仍然在线下，但已经开始向线

上转移。2019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%。进入2020年，董明珠从最初的“格力不做直播带货”，到要“坚持线下、带动就业”，再到

“直播，但不为卖货”，再到“未来，格力直播可能会常态化”。董明珠对直播的态度快速转换，

伴随而来的更是连续四场直播。此外，在5月16日业绩发布会和6月1日股东大会中的表态同样说明

了董明珠对渠道变革的态度正在积极变化中。



图表 7：格力管理层思路转变

时间 观点

2018 年年报 1、2018 年，格力电商坚持走“品质电商”发展路线，引导消费升级、产品升级、服务升

级。并进一步优化运营策略，采用差异化的产品策略，关注产品用户画像的分析，坚持精

品路线。

2、与京东、阿里提供定制化产品。

2019 年年报 1、将原有自建平台格力商城进行重新包装升级，以分销模式结合社交媒体传播的新业务

模式，让全体员工参加公司销售渠道开拓，向亲朋好友推介优质产品，实现格力电器营销

模式的升级。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%。

2、第三方平台方面，格力坚持走“品质电商”发展路线，

3、格力电商于 2019 年 10 月与第三方平台商议数字化运营项目，建立用户数据库，

4 月 14 日央视对

话

“直播带货是一种新模式，大家都往这个方向走的时候，我依然还是坚持做线下，随着疫

情转好，线下还是要把它做起来。”

5 月 16 日业绩发

布会

1、“希望经销商意识到新时代营销模式的变革，把线上线下完美结合起来，从而实现共赢”

2、“我们的销售之前的确是养尊处优，放松了警惕，主管销售的老总已经换两个”、“格力

线上渠道确实是晚了一点”

6 月 1 日股东大会 “新零售，线上线下完美集合。我要改变 3 万家经销商思维，改变服务理念，把专卖店变

成体验店。而传统专卖店。要走出，让消费者通过网络平台了解产品，实现专卖店与消费

者零距离。”

来源：公司公告，新华财经

从目前的情况来看，管理层的改革思路一直在完善当中，对于线上的重视度越来越高，改革思

路也越来越清晰。汇总董明珠的历次表态，基本可以确定格力未来线下渠道的框架：

1.以“董明珠的店”为分销平台，各专营店从分销平台直接订货，绕过传统的经销商渠道，减

少渠道层级。

2.将传统的经销商从原来的压货、打款等职能中剥离出来，主要是提供市场、品牌维护和物流、

售后等服务。

3.线上渠道坚持京东、阿里、“董明珠的店”三个平台并行。

从近期几场直播中也可以看出，格力的渠道改革确实是按照上述思路分步推进。虽然格力自身

直接对终端供货能力不足，产品还是通过传统渠道模式流向专卖店，但经销商职能则更多的体现在

了市场和售后方面。

我们认为，格力的渠道改革框架是符合行业潮流的，如果能够按计划及早完成，格力有望重新

夺回市场主动权。

三、改革为时未晚，平衡渠道各方利益是重点



缩减渠道层级是格力渠道改革的重点，而平衡渠道各方利益则是能否成功缩减渠道层级的关

键，而在各方利益的分配当中，销售公司这一层级是重点。

图表 8：格力管理层思路转变

来源：公司公告，新华财经

格力空调27家省级销售公司全部隶属于北京盛世恒兴（股东分别是徐自发、张军督以及两人的

家人），多年来格力的省级公司提货甚至都要经过北京盛世恒兴，凭空增加了渠道费用。

而各地核心经销商持股的京海担保对格力持股8.9%，具有一定的话语权，并在2012年董明珠成

功执掌格力的过程中起到了重要作用。渠道改革将其定位转换，将会直接损害其利益，预计很可能

会产生一定阻力。

同时，我们也认为，虽然格力经销商渠道具有一定的话语权，在一定程度上给格力的渠道变革

造成障碍，但格力电器仍然有能力顺利推进改革：

1.格力品牌力强大，在整个产业链条中居于主要位置，对包括经销商在内的产业链各要素有强

大的控制力。

2.混改之后公司管理层与公司利益更加绑定，且管理层本身具有高效执行力。

3.核心经销商本身就是格力股东，存在从格力股东的视角出发从而做出让步的空间。

按照格力的改革蓝图，渠道层级缩减，企业直接供货终端，如何保证终端合理库存则要求格力

推进形成强大的物流能力、打通产业链条数据、开展柔性生产等多方面的变革提升。参考美的2012

年小天鹅开始“T+3”变革开始，到2019年凭借高渠道效率让利市场获取份额，中间经过了7年时间。



但考虑到美的的渠道变革经过了大量的摸索试验，而格力则有美的、奥克斯、海尔等经验可借鉴，

格力的渠道变革预计会大大快于美的，甚至存短期内完成的可能性。

后期仍需继续关注格力管理层对于渠道变革思路的变化以及渠道变革的实质进展和推动。

重要声明

新华财经研报由新华社中国经济信息社发布。报告依据国际和行业通行准则由新华社经

济分析师采集撰写或编发，仅反映作者的观点、见解及分析方法，尽可能保证信息的可靠、

准确和完整，不对外公开发布，仅供接收客户参考。未经书面许可，任何机构或个人不得以

任何形式翻版、复制、刊登、转载和引用。


	一、渠道改革迫在眉睫
	二、管理层思路转变、改革框架已成
	三、改革为时未晚，平衡渠道各方利益是重点

