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◎ 记者 蔡淑敏

一年一度的 A 股年报刚刚落下帷

幕，各大上市公司的业绩值得聚焦。

近几年来，家电行业承压前行，2022
年也不例外。 由中国家用电器研究院指

导、 全国家用电器工业信息中心编制的

《2022 年中国家电行业年度报告》显示，

2022 年家电行业出口和内销规模均出

现下滑 ， 其中家电行业出口规模为

5681.6 亿元，同比下降 10.9%，家电行业

国内销售规模为 7307.2 亿元，同比下降

9.5%。

尽管家电销售整体增长失速， 但消

费升级并未减速， 市场竞争越发激烈之

下，上市公司的业绩表现各有不同。

根据同花顺提供的数据， 按照申万

行业分类， 所属申万一级行业家用电器

的上市公司共计 88 家，又细分为白色家

电（9 家）、黑色家电（11 家）、厨卫电器（9
家）、 小家电 （20 家）、 照明设备Ⅱ（10
家）、家电零部件Ⅱ（26 家）、其他家电Ⅱ
（3 家）共七大二级行业。

整体来看，在营收规模方面，过亿可

以说是基本门槛，88 家上市公司营收全

部过亿。 其中，处于“千亿俱乐部”的仍

是“白电三巨头”：美的集团、海尔智家、

格力电器。 美的集团以 3439.18 亿元营

收位居榜首，营收最低的是照明设备行

业公司 *ST 雪莱 ， 其 2022 年营收为

1.56 亿元。 营收变动方面 ，2022 年 ，这

88 家上市公司中， 有 46 家的营收同比

上一年出现下滑，占比过半，其中营收下

滑最多的是厨房小家电 ST 德豪， 该公

司 2022 年营收 11.85 亿元 ， 同比下滑

42.97%。

在净利润方面，“白电三巨头” 依然

是唯三盈利超百亿公司， 美的集团以净

利润 295.54 亿元继续霸占榜首，格力电

器以 245.07 亿元排名第二。 此外，在这

88 家上市公司中，有 82 家实现盈利，仅

6 家亏损， 其中亏损额最大的是深康佳

A，2022 年巨亏 14.71 亿元。

过去的一年， 备受外界关注与巨头

林立的白电、 黑电以及近几年流行的小

家电究竟发生了怎样的变化？ 记者试图

通过具体公司的业绩表现， 来揭示家电

行业的“危”与“机”。

白电：三巨头业绩稳定

由于有三巨头坐镇， 白电是整个家

电板块中营收和利润额最大的行业。 根

据财报数据，在 2022 年全球家电行业承

压的背景下， 白电三巨头依然实现了营

利双增。

2022 年， 美的集团营收 3439.18 亿

元，同比增长 0.79%；归母净利润 295.54
亿元， 同比增长 3.43%。 海尔智家营收

2435.14 亿元，同比增长 7.22%；归母净

利润 147.11 亿元，同比增长 12.48%。 格

力电器营收 1889.88 亿元 ， 同比增长

0.6%；归母净利润 245.07 亿元，同比增

长 6.26%。

三巨头业绩表现各有千秋：论规模，

美的集团营收和净利润规模均位于第

一； 但在业绩增长方面， 海尔的营收同

比、净利润同比增速均优于另外两家；要

论“赚钱能力”，格力电器的利润率长期

居于首位。

需要注意的是， 虽然按照申万行业

分类，美的、海尔、格力被划分在“白色家

电”行业，但其实他们的业务范畴早已不

局限于白电行业，在传统家电业务之外，

三巨头近年来都在探索新的增长点。

分产品来看，2022 年， 美的集团暖

通空调业务收入 1506.35 亿元， 同比增

长 6.17%，占营收比重 43.80%；消费电

器业务收入 1252.85 亿元 ， 同比下降

4.99%， 这也是影响整体业绩增速放缓

的主要原因。

海尔智家 2022 年营收结构中 ，冰

箱、洗衣机、空调分别排前三，收入分别

为 776.38 亿元 、577.22 亿元 、400.59 亿

元，厨电业务也创造了 387.41 亿元的收

入。 相比另外两家的多元化布局， 海尔

智家更专注于家电业务， 不过其近年来

重点发展高端市场、 智慧家庭和全球化

布局。 2022 年，海尔智家的中国智慧家

庭业务实现收入 1263.79 亿元， 较 2021
年增长 4.6%；海外家电与智慧家庭业务

实现收入 1254.24 亿元，较 2021 年增长

10.3%。

相比之下， 格力电器对空调的依赖

程度最重。 2022 年，格力空调业务营收

1348.59 亿元，同比增长 2.39%，占比依

旧超过七成。除了空调，格力多元化的生

活电器、工业制品、智能装备、绿色能源

和其他主营收入均未超过百亿， 占比均

在 5%以下。

除了三巨头， 二线白电品牌过去一

年呈现出了净利润大涨的共性 。 2022
年， 海信家电和长虹美菱归母净利润分

别为 14.35 亿元、2.45 亿元，同比增长分

别为 47.54%、371.19%；惠而浦和奥马电

器在营收下滑的情况下， 归母净利润分

别同比大增 104.74%、630.18%。

但各家净利润大增的情况各不相

同。 海信家电 2020 年、2021 年净利润均

出现下滑， 虽然 2022 年净利润增长到

14.35 亿元，但仍低于 2019 年和 2020 年

的水平。 长虹美菱净利润大增超三倍一

方面与上一年基数较低有关，2017 年至

2021 年 ， 长虹美菱净利润均未过亿 ，

2022 年更是亏损超 8000 万元； 另一方

面，虽然空调行业销量连续三年下滑，但

长虹美菱 2022 年空调业务实现收入约

97.82 亿元，同比增长 42.44%。

惠而浦和奥马电器在 2022 年均实

现了扭亏为盈。 惠而浦在财报中表示，

2022 年收入同比下滑主要原因在于加

大了品牌投入， 以及下半年受欧美市场

经济疲软影响，公司外销收入同比下滑；

但由于公司加强了应收账款管理， 外贸

类的客户及时回款， 持续开展降本增效

工作以及汇率的影响，2022 年实现了净

利润扭亏。

奥马电器归母净利润实现扭亏为盈

的一大原因在于，2021 年内完成金融科

技板块全部资产处置；2022 年 9 月，公

司控股股东 TCL 家电主动承担该业务

约 3 亿元历史隐性债务的兜底偿付责

任， 公司股票自 2022 年 9 月 23 日撤销

其他风险警示。

黑电：业绩分化明显

相比白电普遍实现盈利， 黑电的整

体表现则稍显逊色。 2022 年，国内黑色

家电行业共有 11 家 A 股上市公司披露

年报， 其中深市主板 7 家、 沪市主板 2
家、科创板 2 家。 11 家公司中，有 7 家营

业收入同比出现下滑；另外，有 3 家出现

亏损， 在数量方面占到了亏损家电的一

半。

需要注意的是，与白电行业不同，黑

电行业下的公司业务范畴涵盖彩电、投

影仪、机顶盒、半导体等各类终端，各家

业务有一定的差异性。

仅从业绩数据来看，这 11 家黑电上

市公司中， 四川长虹营收 924.82 亿元，

再度蝉联榜单 TOP1，是排名第二的海信

视像营收的两倍。不过，从公司业务构成

来看，四川长虹纳入财报的业务更多，包

括电视、空调冰箱、ICT 产品、中间产品、

机顶盒等， 而海信视像的业务主要是智

慧显示终端。

虽然卡塔尔世界杯的火热短期内带

动了电视采购热潮， 但 2022 年全年，电

视行业整体继续下行 。 根据洛图科技

（RUNTO）《2023 年全球高端电视及显示

器市场发展趋势》，2022 年全球电视品

牌出货规模 2.04 亿台，同比下降 5.3%；

TrendForce 集邦咨询数据亦显示 ，2022
年全球电视出货量 2.02 亿台，创下近十

年电视出货量新低。

过去一年， 受上游面板价格下行影

响，终端电视产品的价格不断下降，严峻

的价格竞争下，行业马太效应愈发明显。

洛图科技数据显示，2022 年， 中国电视

市场前七大传统主力品牌合计占到全市

场出货量的份额高达 90.6%， 同比增长

了 0.7 个百分点。 其中小米（含红米）市

占率 22.2%， 第一阵营的海信、TCL、创

维这传统三大品牌（含子品牌）合并市占

率较上一年大幅提升 5.2 个百分点，达

到 51.4%；第二阵营的长虹、海尔、康佳

三大品牌全年出货总量约 680 万台，同

比下滑 17.6%。

小米、TCL、创维的电视业务均属于

相应的港股上市公司，仅从 A 股上市的

四川长虹、海信视像 、深康佳 A 对比来

看，根据财报，2022 年，海信视像的智慧

显示终端主营业务收入 352.59 亿元(中

国境内同比提升 1.89%， 中国境外同比

下降 12.87%)； 四川长虹的电视业务实

现营业收入约 135.28 亿元，同比下降约

2.27%；康佳集团的彩电业务营收 50.23

亿元，同比下滑 31.19%。

更为严峻的是，2022 年， 康佳彩电

业务的毛利率营业成本高于收入， 毛利

率为-1.17%。 除了彩电业务亏本外，康

佳的其他业务也表现低迷。分产品来看，

2022 年，康佳的彩电、PCB、公猫、环保、

半导体业务营收均下滑， 其中占比过半

的工贸业务营收同比下滑 45.92%，毛利

率仅 0.65%。 2022 年，康佳仅白电业务

同比增长 6.22%，但这一业务营收 39.30
亿元，与“白电三巨头”相差甚远。

2022 年，康佳归母净利润为-14.71
亿元， 在黑电行业乃至整个家电板块中

净利润垫底， 在家电板块 6 家出现亏损

的上市公司中， 仅康佳一家的亏损额便

占到了七成。

小家电：行业回归冷静

近几年，受懒人经济、智能家居、年

轻一代成为消费主力军等因素影响，小

家电行业迅速崛起， 给进入存量市场的

家电行业带来勃勃生机，得益于此，小家

电行业也迎来了一波 “上市潮”。 2022
年， 国内小家电行业共有 20 家 A 股上

市公司披露年报。

细分来看，20 家上市公司中， 有 11
家厨房小家电，6 家清洁小家电，3 家个

护小家电。从业绩数据来看，各家业绩有

喜有忧，20 家中有一半出现营收同比下

滑，有 11 家出现净利润同比下滑；有 4
家出现营利双降，分别是九阳股份、北鼎

股份、德昌股份、倍轻松。

全球经济环境震荡、 消费需求低迷、

原材料价格上涨等因素影响下，小家电市

场承压前行。 此外，经过了快速增长期，小

家电行业增长空间也逐渐触顶，以竞争最

为激烈的厨房小家电为例，奥维云网数据

显示，2022 年厨房小家电 12 个品类的总

零售量 23733 万台， 同比下降 13.5%；总

零售额 514 亿元，同比下降 14.1%。

不过亦有四家公司营利双增， 分别

是小熊电器、富佳股份、莱克电气、飞科

电器。 业绩分化或许更多与企业自身的

产品创新、渠道变革、营销费用、研发支

出等相关。

以营利双降的公司为例， 北鼎股份

净利润腰斩除了受外部大环境影响外，

公司自主品牌海外业务处于初期培育阶

段， 各项费用的投入均处于较高水平也

是原因之一。倍轻松由盈转亏，业绩大幅

下滑，除了地缘危机冲突影响下，公司俄

罗斯 OEM 客户订单大幅减少外， 公司

增加了新媒体渠道开拓相关渠道费用、

推广费用以及加大了研发投入亦是影响

因素。

◎ 记者 马云飞

作为小家电领域的龙头企业，九阳

股份业绩颓势明显。 3 月底，九阳股份

披露 2022 年年报，报告期内，公司实现

营收 101.77 亿元，同比下降 3.45%；归

属于上市公司股东的净利润 5.30 亿

元，同比重挫 28.98%；扣非归母净利润

亦同比下降 8.3%至 5.47 亿元。

这是继 2021 年之后， 九阳股份再

次出现营收净利双双下滑。 《国际金融

报》记者查询过往年报发现，2022 年九

阳股份的营收虽仍保持着百亿规模，但

5.30 亿元的净利润已跌回至其 2014 年

的盈利水平。

业绩再双降

年报显示，营养煲系列、食品加工

机系列、西式电器系列、炊具系列是九

阳股份主要营收来源， 四大板块营收

占比超过 96%。 2022 年， 除西式电器

系列外， 九阳股份其它三大板块营收

均出现下滑。 其中，以豆浆机为代表的

食品加工机系列营收同比下降 7.5%至

32.7 亿元， 第一大创收业务营养煲系

列同比下降 3.3%至 37.06 亿元， 炊具

系列营收更是同比下滑 15.6%至 6.34
亿元。

主营业务不同程度的下滑，致使九

阳股份的毛利率和净利率大幅下滑 。

同花顺数据显示 ，2019 年至 2021 年 ，

九 阳 股 份 毛 利 率 由 32.52%下 降 至

27.79% ， 净 利 率 由 8.62% 下 降 至

6.65%。 2022 年， 其净利率更是降至

5.13%，毛利率虽上升至 29.09%，但在

行业内并不是最占优势的，同为小家电

龙头的小熊电器这一指标为 36.45%。

“2022 年，国际大宗商品价格依然

处于高位，给行业内的公司带来了生产

成本居高不下的压力。 ”九阳股份在年

报中坦言，厨房小家电行业处于发展成

熟期，2022 年， 线下市场逐渐恢复、线

上市场变革加速、渠道流量碎片化已成

趋势，行业的快速变革给公司的发展带

来了较大压力和困难。

不过根据业内人士给到记者的说

法，目前尽管中国厨房小家电市场极度

饱和，增速缓慢，依然有企业业绩取得

增长，但九阳的营业额和净利润却在下

降，这说明其在品牌竞争力、产品竞争

力及市场竞争力方面均存在问题，而这

主要是多元化发展缓慢及缺乏产品技

术创新能力所致。

根据九阳股份历年年报 ，2018 年

至 2022 年 ， 公司的研发费用分别为

2.98 亿元、3.30 亿元、3.46 亿元、3.57 亿

元及 3.9 亿元， 虽为逐年递增趋势，不

过与其近年来销售费用的支出仍有一

定差距。 数据显示，2018 年-2022 年销

售费用依次为 13.77 亿元、14.77 亿元、

18.68 亿元、15.8 亿元及 15.93 亿元。

掉队明显

凭借豆浆机出圈的九阳股份，始创

于 1994 年， 成立于 2002 年 7 月，2008
年 5 月于深交所中小板挂牌上市。目前

该品牌已逐渐发展了其他多种品类，主

要涵盖豆浆机、破壁机、电饭煲、空气炸

锅、炊具、净水机、 电蒸锅、开水煲、面

条机等小家电产品。

值得一提的是，在此前经过了快速

增长期，小家电行业增长空间也逐渐触

顶，当前该行业已经是负重前行。

奥维云网传统渠道推总数据显示，

2022 年厨房小家电 (电饭煲 、电磁炉 、

电压力锅、豆浆机、破壁机、搅拌机、榨

汁机、电水壶、煎烤机、养生壶、电蒸炖

锅 、台式单功能烤箱 、空气炸锅 )共计

13 个品类零售额 520.3 亿元，同比下降

6.7%； 零售量 22049 万台， 同比下降

12.7%。

行业萎缩但竞争加剧。 与竞争对

手相比，九阳股份业绩增速掉队较为明

显。 记者查询发现，作为小家电行业老

牌强企， 苏泊尔 2022 年实现营业收入

201.71 亿元，同比下降 6.55%；实现净

利润 20.68 亿元，同比增长 6.36%。 虽

出现营收下滑，但自疫情以来，苏泊尔

的净利润已经连续三年实现增长。 除

此之外， 主打创意小家电的小熊电器

2022 年营收、净利润双双增长。 以出口

业务为主的新宝股份减收不减利，净利

润同比增长超两成。

在家电行业专家刘步尘看来，九阳

股份 2022 年业绩不理想， 既有行业因

素也有九阳自身的因素，“从小家电市

场大环境看，过去两年是相对低迷的年

份，2020 年市场出现过一次大爆发，随

后两年市场需求转向低迷，需求没有生

成新的增量。从小家电产品结构及品牌

格局看，也发生了变化，比如过去两年

扫地机器人、 洗地机器人均由热趋冷，

空气炸锅的热度也下降了不少。与此同

时， 一些新生代小家电品牌持续崛起，

对传统小家电品牌展开市场争夺战，并

抢走不少市场空间。 ”

“九阳作为小家电市场的传统大

品牌， 总体看这几年产品创新力度有

所下降，爆款产品明显不足，加上在年

轻群体心目中品牌老化， 市场竞争力

下降了不少。 ”刘步尘进一步对记者分

析。

家电行业的失速与分化
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九阳股份为何掉队
【个例拆解】


