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年报解读

本报记者 许意强/文

丛健 本报记者 康源/文

从偶然机遇铸就的天堂跌落至残
酷市场竞争的谷底，汉王科技不是第一
家，也绝不会是最后一家。

连日来，登陆资本市场刚满一年的
汉王科技，其股价遭遇了从最高峰时的
175元，一路下探至 4月 21日收盘时
的 59.65元。至此，公司的总市值已缩
水达 65%以上。

当年，依靠一款“电子书”产品的热
销，迅速从竞争惨烈的手写笔市场谷底
实现企业的“枯木逢春”后，汉王科技董
事长刘迎建不曾想到，短短几年间，汉
王的主营业务“电子书”再度陷入了市
场恶战的红海之中，面临着来自平板电
脑和智能手机的多重“围追堵截”。

正如公司股价波动的偶然性和不
可琢磨性一样，汉王科技赖以生存和盈
利的“电子书”市场爆发性增长和发展

同样充满着偶然性和不可控性。当年，
正是得益于对国外“电子书”市场发展
前景的敏锐性判断，刘迎建果断决定从
“手写笔”转向“电子书”，并迅速依靠为
国外企业贴牌代工赢得了企业在这一
项目发展上的“首桶金”，最终也实现了
汉王科技企业发展的“第二春”。去年
底，得益于在“电子书”终端产品的大份
额市场占有率和领先水平，刘迎建在借
鉴了海外亚马逊电子书运营模式基础
上抛出了“商业模式”计划，打造从电子
书的终端设备制造向上游的电子书内
容服务商转型。

可惜是好景不长。以苹果 iPad的
问世以及三星、华硕、惠普、联想等一大
批中外巨头的迅速跟进，融合了电子
书、视频通话、游戏应用、音视频播放等
诸多功能的多媒体终端产品平板电脑
的迅速推广普及。不仅迫使汉王科技匆
忙上马平板电脑项目，又在积极拓展电

子书的兼容性功能。日前，刘迎建甚至
宣称，“下半年的高端电子书配置将具
备通话功能，采用 Android系统，还带
太阳能充电和手触功能。从而具有较强
的价格稳定性。”

不过，在业界看来，无论是太阳能
充电，抑或 Android系统、手触摸等功
能的出现，不过是翻版的“平板电脑”概
念浮云，均无法拯救已陷入颓势的汉王
电子书业务。汉王电子书业务火爆于
2009年、成名于 2010年，最终在短短
两年间便遭遇关联性产品替代，迅速失
意于 2011年，成为与当年小霸王游戏
机、步步高 VCD、无数企业 MP3等产品
一样，均遭遇了“类短命”产品同样的命
运。

与其说是汉王科技的失落，不如说
是汉王科技所选择的这款主营产
品———电子书产业的失意。作为一款
“类短命”产品在市场中所取得的一时

成就无法推动企业的百年长青基业的
建立。更为重要的是，两年多来汉王科
技在电子书产业的发展，完全以海外市
场和海外企业的模式为镜鉴，未能真正
弄清楚中国市场和消费者到底需要什
么，更未能像苹果一样掌握 iPad的技
术创新权和产品定义权，还未能借“电
子书”这桶金实现战略重心的快速转
移。

从本质上来看，当年汉王科技在电
子书的成功，并非企业原创性技术和商
业敏锐度融合的成功，而只是对市场先
机把握的投机性成功。汉王科技在电子
书产业发展过程中，只是承担着加工组
装的职能，未能真正依靠自身的核心技
术优势定义并推动电子书的发展和升
级。这种简单地对市场营销要素的排列
与组合，最终会在与原创性、核心技术
创新产品的较量中迅速败落，沦落为产
业链最末端的“陪客”。

高利润、低门槛、竞争少的小家
电行业，引得无数企业“眼红”而至。
特别是最近两年间，小家电企业加速
登陆资本市场，寻找“做大做强”的路
径。

在中小板市场，人们发现越来越
多小家电企业的身影，如苏泊尔
（002032）、九阳股份（002242）、华帝股
份（002035）、伊立浦（002260）、德豪润
达（002005）、老板电器（002508）、万和
电气（002543）等。
《中国企业报》记者通过对上述

小家电企业 2010 年年报查阅发现：
与大家电企业动辄上千亿元的规模
相比，小家电企业单体规模与百亿元
还有一段距离。令人担忧的是，市场
规模增速不及产品利润下滑速度，市
场竞争已陷入“红海恶战”。不过，厨
电高达 50%以上的高利润率，成为小
家电最后的奶酪。

上市企业均为单打王

或许是因为美的日电、格兰仕等
小家电巨头未登陆资本市场的原因，
当前所有上市的小家电企业中，年销
售收入最大的企业为苏泊尔，2010年
销售收入为 56.22亿元，其次为九阳
股份，销售收入为 53.46亿元。此前，
美的日电集团公布的 2010年销售收
入则为 300亿元。

此外，闽灿坤 B、万和电气、德豪
润达、爱仕达三家企业的年营收均突
破了 20亿元，分别为 33亿元、22.93
亿元、21.11 亿元、20.5 亿元。而华帝
股份、老板电器以及万家乐厨电 2010
年营收分别为 16.36 亿元、12.32 亿
元、13.58 亿元，格力电器、伊立浦的
小家电业务 2010年营收分别为 7.87
亿元、7.69%亿元。

有意思的是，当前上市小家电企
业均属于“单打王”。其中，苏泊尔已
从炊具制造商向小家电制造商转型，
两大业务收入分别达到 27.39 亿、
27.29亿元。同为专业炊具制造商的
爱仕达，炊具业务占比达 95%以上，
今年通过收购步步高小家电生产设
备，有意借鉴苏泊尔转型路径。

九阳则成为名符其实的豆浆机
王，其单品的销售达 40亿元，电压力
锅和紫砂煲等的收入仅有 6.45亿元，
而电磁炉的收入为 5.83亿元。老板电
器和华帝股份则属于“厨电双打王”，
前者烟机灶具两项收入达到了 11.47
亿元，后者两项收入则达到了 10.2亿
元，竞争相当激烈。而万和则属于传

统热水器的单打冠军，燃气与电热水
器的销售收入达到了 10.8亿元。此前
青岛海尔（600690）2010年报显示，其
所有热水器的销售收入达到了 31.25
亿元，成为国内热水器市场的领头
羊。

厨电利润最高

在中国，卖得最好的高端厨电，
不是洋品牌，而是国产品牌。正是这
种品牌格局，直接推动了国内企业在
厨电产品上保持着高利润率。

老板电器年报显示，其烟机的毛
利率高达 48.17%、灶具的单品毛利率
则达到了 52.07%。华帝的烟机毛利率
则为 39.88%、灶具毛利率则为
36.85%。万和电气的灶具毛利率则为
32.31%。知情人士向《中国企业报》透
露，未上市公司方太厨电的毛利率应
该更高，应该超过 60%以上。不过，万
家乐燃气具 25.04%的毛利率则令人
大跌眼镜。

除了厨电外，单打冠军企业的产
品毛利率也相对较高。其中，九阳豆
浆机产品的毛利率就达到 40.32%，万
和拳头产品燃气热水器的毛利率也
在 32.6%，苏泊尔炊具的毛利率也达
到了 29.87%。

不过，传统小家电的产品毛利率
却在逐年下降，老板电器的小家电毛
利率仅为 26.22%，与其厨电的高利率

形成鲜明对比。格力电器的小家电毛
利率仅为 12.18%，较去年同期下滑
1.86%，苏泊尔小家电业务的毛利率
较去年同期下降 3.98%, 华帝的热水
器毛利率为 24.94%，较去年同期下降
2.13%。

作为中国小家电的“贴牌大王”，
伊立浦和德豪润达业务收入九成均
来自于为海外客户的订单加工。这也
直接导致了两家企业的产品毛利率
偏低，分别为 16.16%、15.40%。随着原
材料价格的大幅波动以及海外市场
需求放缓引发的竞争恶劣，两家企业
的毛利率仍面临下跌空间。

上述所有上市小家电企业中，除
万家乐去年的利润为亏损、爱仕达利
润同比下滑近 30%外，其它企业营业
利润均实现较大的增长。其中九阳的
利润总额最多，达 8.29亿元，苏泊尔
次之为 5.23亿元、万和电气、老板电
器、华帝股份分别达到了 2.4 亿元、
1.56亿元、1.48亿元，伊立浦的利润总
额仅为 1622万元。
小家电显分水岭

目前，小家电业的分水岭已经显
现，是坚持做单打冠军，还是转型为
全能型冠军，考验着众多家电企业的
智慧和能力。

当年，依靠单一拳头产品发家的
小家电企业们，诸如九阳、苏泊尔、爱
仕达们正面临着单一业务后续增长
乏力，多元化扩张风险大、投入时间
长等困局。同时，还要面临着资本市
场对上市公司的短期盈利与长期战
略规划的多重考验，亟待进行有限多
元化的试水。另一方面，美的、海尔等
全能型企业在向小家电细分市场扩
张时，也面临着单打冠军的强大抵
抗，发展陷入阶段性滞涨。

今年，苏泊尔已成为法国小家电
巨头 SEB的全资子公司，意在谋求新
一轮的发展。而九阳则从豆浆机向健
康厨电迈出了新的扩张步伐，老板、
华帝们在打造厨电领域领跑者的同
时，也开始向关联的生活电器进行扩
张。同样，美的、海尔、志高等企业则
纷纷窥伺厨电市场的高利润奶酪，两
大企业群体的恶战将不可避免。

作为小家电业最后一块“利润奶
酪”，厨电产品近年来的市场格外热
闹。

先是海尔、美的等大家电企业以
“集成家居”的概念先后杀入厨电市
场，随后方太、老板、华帝、德意、欧派
等专业企业掀起了新一轮的高端化
转型，不过，厨电市场并未因过度竞
争而迅速从“蓝海市场”陷入“红海市
场”的价格战之中。相反，仍保持着高
达 50%以上的利润水平，不仅令众多
大家电企业羡慕，也引发了小家电企
业的集体反思。

正如中国五金制品协会副秘书
长柳润峰在慧聪家电网主办的“第三
届家电业十大评选颁奖典礼”上所说
的，“厨电为什么一直保持着高利润，
关键是我国厨电业已实现了从制造

密集型向技术密集型的转型，我国厨
电产品在关键的技术指标上远高于
欧盟标准。当年，也曾有厨电企业发
动过价格战，由于缺乏响应者而作
罢。”

不过，今年以来，随着“小家电全
能王”美的全面发力，厨电市场的这
种格局或将面临新的变化。《中国企
业报》记者了解到，继今年 3 月全球
最大的电压力锅在美的落成后，4 月
上旬美的投资 20亿元在芜湖建成的
年产能 2000 万台厨房电器基地投
产，4月中旬美的微波炉电器工业园
竣工投产，美的围绕厨电及配套产品
展开的产业布局已基本完成。

与此同时，美的厨电事业部总裁
周懿则升任美的日电集团中国营销
总部执行总裁，统辖美的所有小家电
的市场营销。周懿透露，2010年美的
厨电销售收入已突破 30 亿元，按照

厨电市场平均 35%的增速计算，厨电
市场的容量有望达到 500亿元，而美
的未来 3 年也将要实现 5倍的增长，
这意味着美的将有望抢占厨电市场
30%左右的市场份额。

对于国内众多小家电企业而言，
面对美的进入的心情则显得复杂。此
前，美的在进入微波炉、豆浆机、电压
力锅市场上，短期内凭借“大规模化
制造、高曝光率品牌宣传、低成本价
格营销”三板斧，快速撬动了其在不
同小家电领域的规模化扩张，迅速成
为上述市场的佼佼者。

对此，美的日电集团总裁黄健则
认为，“美的在进入不同的小家电领
域时，表面上是营销制胜，实际上是
技术驱动，从无网干豆豆浆机、蒸立
方变频微波炉，到智能电压力锅，均
是解决了此前产品使用中的弊端，因
此做大了产品的市场规模。”

无疑，美的强大营销力、技术驱
动力有望在国内厨电市场上掀起新一
轮的产品升级换代热潮。日前，美的
“新近吸”烟机新品已登陆市场、配套
的广告宣传也实现了立体覆盖。最为
重要的是，在与厨电高度集成的微波
炉、电压力锅等产品上，美的则提前占
据了有利地形，这将为其发动“整合营
销、关联消费”吸引更多的消费群。

值得警惕的是，当前在国内厨电
市场上，已形成了以“方太、老板、西
门子”为代表的高端品牌以及“华帝、
万家乐”为代表的规模化企业，建立
了较高的市场进入门槛和忠实消费
群。这对于习惯了规模扩张、价格洗
牌、技术驱动的美的而言，显然需要
付出更多的商业智慧。

不过，黄健则表示，“未来，美的
小家电业务只增不减，要做全球小家
电业的全能冠军。”

“目前，创维已全面停产 CRT电视（即显像管电视），农村
市场上液晶、LED等平板电视的占比已达到了 99%以上。”

日前，在 2011年一季度中国电子信息产业经济运行暨彩
电行业研究发布会间隙，创维集团中国区营销总部常务执行
副总经理刘耀平在接受《中国企业报》记者采访时表示，平板
电视已步入了农村普及时代。

来自奥维咨询的市场监测数据显示：2011年一季度内销
彩电零售规模达到 1046万台，同比下降 5.2%，零售额 394 亿
元，同比下降 8.2%，中国彩电业在时隔两年后再度出现一季
度量额齐跌的局面。

不过，奥维咨询的监测数据显示：今年一季度国内彩电品
牌继续以 81%的市场份额大幅度领先于外资品牌。对此，奥维
咨询黑电分析师彭健锋指出，随着家电下乡惠民政策的积极
推动、农村收入水平的提高，农村市场平板电视销售规模增长
迅速，成为国内品牌份额增长的绝对动因。

刘耀平也认为，国家在“家电下乡”政策设计中，明显对平
板电视下乡进行了鼓励和优化引导，包括下乡电视的限额设
置、补贴标准等，均有利于平板电视的农村销售。不过，从 2010
年开始，三星、夏普、LG加大了对家电下乡政策投入力度，但在
中标产品的数量和价格定位上还无法与国内品牌相比，也造成
了上述外资企业在短期内尚无法在农村市场有所收获。

奥维咨询副总经理文建平透露，“创维作为国内彩电业年
度排名第一的企业，在新品推广节奏和市场营销体系等方面，
在中国是独树一帜的。无论是从最初凭借酷开电视在液晶市
场一枝独秀，还是去年实施 LED 转型从而占据优势地位。每
次都恰到好处地把握了产业发展的节奏和方向。”
“近年来，我们通过垂直整合战略成功撬动了在农村、城

市两级市场上的领先，也实现在产品技术快速更新的时代背
景下，抢占 LED、3D、智能电视主动权的市场机会。”刘耀平坦
言，市场份额最大化只是目标，而进行产品技术创新和产业趋
势的把握才是考验企业的真本领。

“我们的宣传语你记得吗？答对了，这个兔子玩具就给你。”
主持人笑着对一位6岁男孩发问。
“当然记得”，小朋友毫不示弱，清了清嗓子，用极其稚嫩而洪

亮的声音大声喊道，“开宝马，坐奔驰，家电就用西门子！”
“好！”干脆利索的回答引来台下观众一片喝彩，小朋友也趁

机抓起玩具兔子，咧着嘴跑回人群中。
这是出现在2011年中国家电下乡全国名城巡展六安站舞台

上的一幕。作为一项为应对全球金融危机、积极扩大内需而推出
的特殊产业政策，家电下乡自2008年开展至今，已运作近4年时
间。

不过，一直以来业界围绕家电下乡的争论从来就没有停止
过。产品质量以次充好、售后服务不到位、少数商家趁机骗补等
问题成为各大媒体口诛笔伐的焦点。以至于一提起“家电下乡”，
许多人最先想到的不是它的作用，而是它存在的种种问题。但今
天这位小朋友在台上的表现，也许会给我们带来对于家电下乡
的新思考。

农民：难以离开的实惠

钱卫国，一名六安市寿县农民，得知家电下乡巡展活动后，
大清早就带着户口本赶到了六安市区，想再给家里添置一台电
冰箱。
“去年儿子结婚，电视、洗衣机、微波炉都是靠家电下乡买

的”，钱卫国告诉《中国企业报》记者，“三件加起来便宜了小1000
块。这对你们城里人来说不算什么，但对我来说，真是帮了大忙
了。”
在六安当地，像钱卫国这样信赖、依赖家电下乡的农民不在

少数。这一点，当地的家电经销商有深刻的体会。
“家电下乡刚开始，大家对它没有什么认识，整个流程都需

要我一句一句给他们讲解”，一位当地的乡镇商家告诉记者，“再
看现在，所有人都会带着户口本来买家电，大家都体会到家电下
乡的好处了，很难再离开。”在这位经销商的店里，记者还看到了
美的变频空调、索伊三开门冰箱、TCL互联网电视等高端大品牌，
经销商告诉记者，由于有家电下乡补贴，这些高端产品同样卖得
非常好。
中国家电协会副秘书长朱军告诉《中国企业报》记者，家电

下乡除了带给消费者实实在在的好处、打开了农村市场、拉动了
内需外，对于未来农村市场的培育更是意义重大。
“如果没有家电下乡，要让6岁的农村小朋友知道西门子这

样的国际大品牌，机会非常少的。今天的小朋友，就会变成明天
的消费者，保守的农村市场就是这样一步步开拓出来的。”朱军
说。

企业：崛起的契机

数据显示，截至今年3月底，全国家电下乡累计销售1.5亿台，
实现销售额3273.5亿元，累计发放补贴额375.6亿元。仅刚过去的
3月，全国家电下乡销售就达到了1471.5万台，增幅达135%。
家电下乡的高速发展，直接刺激了一些家电企业的业绩。美

的、海尔、索伊、美菱、西门子、尊贵等企业都大受裨益，其中索伊
电器更是成为借“家电下乡”而迅速崛起的样板企业。
“前段时间，每天早上看新闻，心情总是不大好”，索伊电器

副总经理刘勇向《中国企业报》记者抱怨道，“家电下乡执行中确
实会存在一些问题，但主体和大方向是利国利民利企的，我相信
小问题都会慢慢解决。”
刘勇的“心情不大好”是有理由的，索伊人对家电下乡有着

格外的感情。自下乡政策实施后，索伊冰箱产量由当初的22万台
猛增到2010年的182万台，销售额也由从2007年的3亿元提升到
2010年的27亿元，每年的产销量增长都在100%以上，今年索伊冰
箱预计销售额将突破40亿元。在所有家电下乡冰箱品牌排名中，
索伊排在第六位，而在三开门冰箱的销售中，索伊仅次于海尔，
位于第二位。
“可以说，没有下乡政策就没有今天的索伊”，刘勇激动地告

诉记者，“有人曾经问过我，索伊对家电下乡依赖度这么高，一旦
政策结束，索伊会不会‘一夜回到解放前’呢？我认为绝对不会。
这些年，索伊已经在全国建立了完善的渠道网络（1800多家县级
销售代理、2.2万多家乡镇级销售网点）和售后网点（2700家）以及
完善的产品研发中心，剩下的就靠产品质量来吸引消费者，对于
这点我们有绝对的信心。”
家电营销专家洪仕斌对《中国企业报》记者表示，农村消费

者的品牌概念依旧十分薄弱，除了海尔这种老名牌深得人心、颇
受重视外，其他品牌无论中外、大小，均站在同一起跑线上，都要
靠实打实的质量和亲民的价格来赢得消费者，在广大农村市场
树立自己的品牌形象。只有这样，未来农村家电市场才不会受到
下乡政策变动的影响。

探寻后家电下乡
时代企业路径

平板电视农村普及
本报记者 许意强/文

小家电竞争惨烈
厨电成最后奶酪

目前小家电
业不足 30%的平
均毛利率，已接近
于白电业的利润
水平，意味着行业
整体竞争已步入
白热化阶段。不
过，与之不同的是,
厨电产品仍存在
高达 50%以上的
毛利率，这将引发
众多企业在 2011
年的多轮恶战。

厨电企业警惕“杀手”美的
本报记者 安也致/文

企业案例

汉王科技股价腰斩 失意产品定义权
沈闻涧/文

第三只眼

本报记者 林瑞泉/摄

mailto:ayz01@vip.sina.com

