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虹吸更明显 天天低价平台
略分流 
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摘要： 

投资建议：直播与购物节大促将互利共生，电商竞争从抢红利到拼效

率，竞争的结果重运营、区域化与差异化的心智认知。推荐京东集团-SW

长期高投入构建起独特履约体验的，推荐拼多多高性价比渠道平台心智定

位初步形成；同时继续推荐美团-SW。 

聚焦今年双 11 变化：竞争前置、玩法简化、品类扩容。①2021 年双

十一延续此前思路：周期拉长，强调种草，预售期权重加码，商家自由度

提升，“双节棍”模式盛行；②天猫更加重视用户和货品的深度运营，利

用 88VIP 和店铺会员构建私域流量，天猫跨店满减和京东头号京贴微调但

补贴力度不减，拼多多继续发力低价补贴并拓宽商家服务面，抖音灵活利

用直播特色推出巨量工具和超级排位赛，万卷齐发活动对商家进行分层以

提升服务质量；③天猫对商家履约要求更加严苛，对天猫国际服务要求升

级；京东借双 11 预热小时购业务，借京东到家和达达配送资源优势入侵即

时配送战场。 

购物节大促显露疲态，直播“天天平价”确有分流。①内容电商凭借

场景创新与高转化率优势持续抢占传统平台型电商增量及存量份额，供给

侧品牌方资源投放向内容电商边际倾斜；②双十一进入第十二年，消费者

及品牌方均显出疲态，玩法经历了从简单粗暴半价，到复杂玩法规则，再

到回归折扣与满减的轮回；品牌方与商家对大促态度亦回归理性；③头部

主播及品牌日常店播渗透率持续提升，头部主播促销力度大，成交额高，
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以往在大促窗口期集中释放的囤货需求存在被分流可能性。 

需求遇冷大促虹吸更明显，直播与购物节将长期共存。①直播杀不死

双十一：双十一最优惠的消费者心智与价格预期已经形成，消费意愿及储

蓄倾向提升，消费大盘遇冷背景下，购物节大促窗口期的高性价比优势更

明显，虹吸效果更强；②并非所有品牌都适合“天天平价”：直播特价对

品牌价格体系及消费者购物预期存在干扰，不同品类、不同档次的品牌适

合不同的促销方式：对于定位中高端，相对低频的品牌，存在维护品牌形

象及价格体系的需求，因此对日常直播的折扣力度相对谨慎，双十一依然

会是最主要的促销窗口期，以稳定品牌价格体系及消费者购买预期；对于

中低端、高频且规模为王的品牌而言，“天天平价”的模式的重要性将趋

势性提升；③中长期看，内容与兴趣电商囤于场景和流量性质，品类存瓶

颈；淘系优势在于丰富长尾供给满足多元化需求，基本盘目前依然稳固，

内容电商无法在短期对传统电商实现替代。 

风险提示：行业竞争加剧，监管反垄断持续高压，流量结构生变。 
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