
净利润创18年来新低 九阳股份境外业务如何应对“关税大棒”？

本报记者 方超 张家振 上海报道

控股股东陷入债务泥沼，让

“刀剪第一股”张小泉股份有限公

司（以下简称“张小泉”，301055.

SZ）再度引发外界广泛关注。

日前，“张小泉集团及法人等

被执行31.3亿元”话题冲上百度热

搜榜。据了解，张小泉集团全称为

杭州张小泉集团有限公司，为张小

泉控股股东。

《中国经营报》记者注意到，4

月 1 日，张小泉集团新增两宗被执

行案，上海静安区人民法院对其执

行标的金额达4723.6万元。天眼查

显示，截至4月8日，张小泉集团累

计被执行金额已达39.05亿元。

“我们这边是上市公司，张小

泉集团是控股股东，双方都是独立

的经营主体。”日前，张小泉证券事

务部相关负责人向记者表示，“上

市公司跟控股股东在业务、人员、

财务方面都保持相互独立，我们上

市公司一直都在正常经营。”

值得注意的是，在发展刀剪主

业的同时，张小泉正推进业务多元

化战略，将业务拓展至厨房五金和

家居五金领域。不过，两大新兴业

务发展难及预期，2023年家居五金

收入尚不足8000万元。

控股股东陷“资金危局”张小泉业务多元化战略受阻
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IPO项目产能释放不及预期

在业绩下滑的同时，张小泉

IPO 募资项目产能释放也不及

预期。

根据张小泉此前在IPO招股

书中披露的募集资金用途，其中

3.5 亿元投向张小泉阳江刀剪智

能制造中心项目。在张小泉方面

看来，通过新建阳江刀剪智能制

造中心项目，提升公司的产能、生

产工艺水平和市场占有率，有助

于进一步增强公司的市场地位及

盈利能力。

不过，上市募资近4年后，阳

江刀剪智能制造中心项目并未达

到预期目标。在2022年年报中，

张小泉方面坦言，阳江刀剪智能

制造中心项目的投产陆续进行，

由于募投项目未完全达产，产能

正在逐步释放，公司募投项目尚

未达到预计效益。

此外，张小泉方面在2023年

年报中也表示，阳江刀剪智能制

造中心项目正处于产能爬坡期，

产能逐步释放，公司募投项目尚

未达到预计效益。

“张小泉阳江工厂（即阳江

刀剪智能制造中心）到现在还一

直大幅亏损，严重拖累公司业

绩。当初建工厂就没有料到有

此结果，还是纯粹为了上市？”此

前，曾有投资者向张小泉管理层

提问。

彼时，张小泉管理层回应称：

“目前，阳江基地的产能正处在积

极的爬升期，基本符合公司的发

展预期。”

上述张小泉证券事务部负责

人则向记者表示，阳江刀剪智能

制造中心项目是公司在 IPO 时

“基于当时市场环境做的一个项

目规划”。该负责人强调，公司将

致力于把阳江刀剪智能制造中心

项目产能“继续提上来”。

除IPO募资项目产能释放不

及预期外，张小泉也在谋求业务

多元化。

公开信息显示，张小泉近年

来已将业务拓展至厨房五金和家

居五金领域。张小泉 2022 年年

报数据显示，2022 年，厨房五金

类目实现收入1.83亿元，同比增

长 23%，家居五金类目实现收入

7042.24 万元，同比下降 10.48%。

2023年，张小泉厨房五金收入同

比下滑 9.62%，家居五金收入不

到8000万元。

对此，张小泉证券事务部负

责人向记者表示，多元化发展战

略是有发展期限的，“如果只看一

年（的表现），没办法回答是对还

是不对”。该负责人同时强调：

“目前，公司三大业务板块正同时

向前推进。”

城门失火殃及池鱼。公开资料

显示，4月2日，“张小泉集团及法定

代表人等被执行31.3亿元”话题登

上百度热搜榜第二位。

这源于一条法院执行信息。天

眼查显示，3月28日，张小泉集团、

富阳复润置业有限公司等新增一条

被执行人信息，执行标的金额 31.3

亿元，执行法院为杭州市中级人民

法院。

记者注意到，张小泉此前已多

次发布控股股东股权遭冻结的公

告。仅自2025年以来，张小泉就分

别在 1 月、2 月及 3 月发布相关公

告，最近的一次是在3月19日。

张小泉方面彼时对外披露称，

截至3月19日，张小泉集团累计被

冻结股份7600万股，占其所持公司

股份总数的100%，占剔除回购股份

后公司总股本的50.19%；累计被轮

候冻结股份1.44亿股，占其所持公

司股份总数的 189.70%，占剔除回

购股份后公司总股本的95.21%。

不仅如此，张小泉方面还在公

告中披露了张小泉集团作为借款方

以及担保方的债务逾期情况。其

中，作为借款人涉及的融资业务共

有 9 笔产生逾期，债务逾期本金合

计8.03亿元；作为担保方的债务逾

期51.21亿元，主要是担保违约尚未

代偿本金。

对于控股股东的资金危局，上

述张小泉证券事务部负责人向记者

表示，上市公司与控股股东是独立

经营的主体，上市公司“一直都在正

常经营”。

控股股东所持上市公司股份存

在大比例质押或冻结情形，有何影

响？上海市光明律师事务所律师陈

铁娇向记者分析称：“可能会因强制

平仓或司法处置导致控制权变更，

甚至触发要约收购义务。”

“上市公司应在定期报告中专

项说明控股股东债务处置方案，充

分披露信息以降低集体诉讼风险。

此外，质押冻结事件会对市场信心

造成冲击，需同步强化合规整改方

案，明确控股股东与上市公司的责

任边界。”陈铁娇表示。

“我们会跟踪了解控股股东相

关情况，根据要求及时履行信披义

务。”上述张小泉证券事务部负责人

向记者强调，“控股股东和上市公司

之间没有资金占用问题，也不存在

违规担保问题。”

不仅如此，张小泉间接控股股

东富春控股集团有限公司（以下简称

“富春控股”）日前也陷入麻烦，张小

泉此前公告，杭州市富阳区人民法院

决定对富春控股集团启动预重整。

“根据企业破产相关规定，富春

控股预重整期间的债务清偿和资产

处置须经债权人会议表决。张小泉

作为关联方，若被判定为利害关系

人，其历史交易可能面临法院审查，

且债权清偿顺序或将延后。”陈铁娇

认为 。

此外，陈铁娇也指出，“富春控

股若进入重整程序，可能终止未履

行合同，导致上市公司供应链风险，

需核查合同中的破产终止条款及赔

偿机制。”

控股股东股份悉数被冻结

官网信息显示，张小泉是一

家集设计、研发、生产、销售、服务

于一体的现代生活五金用品企

业，“张小泉”品牌始创于 1628

年，至今已有近 400 年历史。早

在2006年，张小泉剪刀锻制技艺

就被列为第一批国家级非物质文

化遗产。“张小泉”品牌也是最早

一批被商务部评为中华老字号的

民族品牌。

据了解，2007年，张国标、张

樟生控制的富春控股以1.2亿元

获得张小泉集团 70%股权，进而

将张小泉“揽入麾下”，成为间接

控股股东。2021 年 9 月，张小泉

成功登陆深交所创业板，成为 A

股市场“刀剪第一股”。

除控股股东面临财务危机

外，张小泉近年来也曾陷入“拍蒜

断刀门”舆论风波。

据公开报道，2022年7月，有

消费者用刚购买不久的张小泉菜

刀拍蒜导致断裂。在消费者询问

售后客服人员时，得到了“菜刀不

能拍蒜”的答复。此事迅速引发

网络热议。

对于“拍蒜断刀”一事，张小

泉方面此后回应称：“一般而言，

张小泉的常规刀具是可以拍蒜

的。与此同时，公司也友善地提

醒消费者，并不是所有的刀具都

适合用来拍蒜，一些硬度较高或

者有专用用途的刀具如果用来拍

蒜的话，有断刀的风险。”

2023年1月，张小泉“拍蒜断

刀门”事件入选中消协联合人民

网 舆 情 数 据 中 心 共 同 公 布 的

“2022 年十大消费维权舆情热

点”。2023 年 9 月，商务部、市场

监管总局等 5 部门印发《关于公

布中华老字号复核结果的通知》，

对经营不佳、业绩下滑的73个品

牌要求进行为期 6 个月的整改，

张小泉成为其中品牌之一。

值得注意的是，张小泉近年

来的业绩表现也难言理想。

Wind数据显示，2021—2023

年，张小泉营收分别为7.6亿元、

8.27 亿元和 8.11 亿元，分别同比

增长32.81%、8.75%和-1.82%；归

母净利润分别同比增长1.96%、-

47.30%和-39.48%，已连续下滑

两年。

此前陷入舆论风波，也对张

小泉业绩造成了影响。例如，在

2023 年年报中，张小泉方面坦

言：“受到上一年度（2022 年度）

品牌舆情事件余波扰动影响，公

司（2023 年）前三季度整体业绩

较2022年同期下滑明显。”

“目前，不管是品牌工作还是

产品工作，都在正常开展。”上述

张小泉证券事务部相关负责人向

记者表示，“当年确实是存在一些

舆情事件，但现在管理层、经营层

都在致力于把主营业务经营好。”

净利润已连续两年下滑

本报记者 杨让晨 张家振 上海报道

“ 小 家 电 巨 头 ”九 阳 股 份

（002242.SZ）交出了上市以来“最

差”的年度成绩单。

九阳股份日前发布的2024年

年报数据显示，2024年实现营业收

入 88.49 亿元，同比下降 7.94%，已

连续第 4 年下滑；归母净利润约

1.22 亿元，同比大幅下降 68.55%，

创近18年来新低。

值得注意的是，2024年，九阳

股份销售费用同比增长13.43%，但

并未撬动业绩同步增长。与此同

时，九阳股份境外业务营收同比下

降27.97%。九阳股份方面在2025

年年初回应投资者提问时曾表示，

公司的境外业务主要集中于欧美

市场，且目的地非常集中。

对于相关问题，《中国经营

报》记者日前致电、致函九阳股份

方面，但截至发稿时未收到进一

步回复。多位业内人士告诉记

者，在美国对华加征“对等关税”

的背景下，九阳股份的境外业务

或将受到进一步影响，导致市场

竞争力下降，进而影响在美国的

市场份额。

近5年来，九阳股份的净利润

已缩水近九成。

年报数据显示，2024年，九阳

股份主营业务盈利能力持续减弱，

实现扣非净利润1.19亿元，同比下

降 66.4%，5 年已缩水接近九成。

此外，九阳股份销售费用已攀升至

15.06亿元，同比增长13.43%。

在此前举办的2025中国家电及

消费电子博览会（AWE 2025）期间，

九阳股份的展台遍布直播间。九阳

股份相关工作人员彼时告诉记者，

在展台直播的除了公司相关工作人

员，还有各地经销商在直播带货。

尽管发力线上销售渠道，但九

阳股份线上销售收入并未明显增

长。2024年，九阳股份的线上销售

收入仅同比增长1.44%，毛利率微

增0.19%。具体来看，在九阳股份

的各个品类中，仅食品加工机系列

销售收入实现同比增长，达到29.94

亿元，增幅为1.84%。而西式电器、

营养煲、炊具系列以及其他家电均

出现不同程度下滑。其中，营收占

比最高的营养煲系列产品收入为

36.22亿元，同比下降了2.03%。

资深产业观察家梁振鹏表示，

九阳股份的品牌老化问题比较严重，

产品定位没能体现差异化，很难摆

脱市场同质化竞争问题。“这也是九

阳股份业绩陷入困局的重要原因。”

此外，九阳股份境外业务还面

临着美国挥舞“关税大棒”带来的

危机。按销售地区来看，2024年，

九 阳 股 份 境 内 销 售 占 比 达 到

81.78%，但营业收入较 2023 年同

比下降 1.86%；境外销售收入为

16.12 亿元，较 2023 年同期下降

27.97%，占比也降至 18.22%，毛利

率则同比下降2.36%，仅为6.24%。

在境外销售收入来源中，包括

美国在内的欧美市场正是九阳股

份拓展海外业务的主要目的地。

今年年初，九阳股份方面在回复投

资者提问时表示，公司境外业务收

入的主要目的地是欧美市场，并且

外销业务专注于厨房小家电品类，

出口目的地非常集中。

不过，在2024年年报中，九阳

股份方面并未披露具体的外销出

口目的地和占比情况。

中国企业资本联盟中国区首

席经济学家柏文喜向记者分析称，

美国大幅提高关税，对九阳股份的

境外业务会产生较大影响。

梁振鹏也对记者表示，在美国

提高关税背景下，九阳股份相关产

品的出口价格或将进一步升高，产

品的销售会面临困难，这也加大了

出口难度。

净利润缩水近九成

据奥维云网数据，2024 年全

年，我国小家电市场销售额同比下

滑 2%；厨房小家电整体销售额约

为609亿元，同比下降0.8%。

在小家电市场整体向下的背

景下，九阳股份发力中高端市场，

打造了太空科技3.0系列产品，随

后又推出了不粘0涂层电饭煲、免

手洗轻音低嘌呤豆浆机等创新产

品，试图抢占中高端市场。

不过，九阳股份方面同样未在

2024年年报中披露上述系列产品

的具体销售数据。

此外，九阳股份在推出创新产

品的同时，研发费用却在下降。财

报数据显示，近 3 年，九阳股份的

研发费用支出并未有较大变化，

2022 年 —2024 年 分 别 为 3.81 亿

元、3.87亿元和3.61亿元。

公司的研发费用率也远小于销

售费用率。在2022年—2024年期

间，九阳股份的销售费用率分别为

15.82%、14.84%、17.02%，远大于同

期研发费用率。

天风证券相关研报分析认为，

九阳股份投入了较多的研发费用，

用以推进技术创新、新品研发、品

牌高端化建设与推广等，但因投入

的相关业务板块尚处于培育期，因

此对短期业绩产生了不利影响。

面对高端化战略效果不佳问

题，九阳股份方面也对未来的业务

发展方向进行了重新定位。“厨房

小家电、水家电、清洁小家电、个人

护理小家电以及炊具等产品线是

公司未来的发展方向。”九阳股份

方面表示，公司将继续做大做强

“家庭厨房”“公益厨房”“太空厨

房”的品牌资产价值，坚持发展厨

房小家电、水家电、清洁小家电、

个人护理小家电和炊具等产品线，

持续挖掘并放大九阳（Joyoung）品

牌和Shark（鲨客）品牌的协同化价

值，致力于将公司打造成为全品类

的高品质小家电领导企业。

在梁振鹏看来，产品更具特

色，是九阳股份未来扭转局面的关

键。“关键在于如何让越来越年轻

的消费者认同，这需要公司深度思

考，并寻找市场对策。”梁振鹏告诉

记者，九阳股份拥有一些高品质、

高溢价的产品，但如何获得消费者

认同并打造差异化的竞争优势，才

是九阳股份需要努力的方向。

高端化战略受阻

作为国内“小家电巨头”之一，

九阳股份也在谋求多元化转型。

九阳股份方面在2024年财报

中表示，九阳品牌主要涵盖豆浆

机、破壁机、电饭煲、压力煲、电蒸

锅、养生壶、空气炸锅、净水机、洗

地机、高速吹风机、烹饪锅具等产

品，其中部分优势品类的市场占有

率在业内保持领先。

为拓展扫地机器人市场，九

阳股份在 2024 年年初耗资 1.26

亿元买入深圳甲壳虫智能有限

公司（以下简称“甲壳虫智能”）

68.45%的股权。相关资料显示，

甲壳虫智能的主营产品为全自

动洗地机器人，其中一款名为晓

舞 R2 的全自动洗地机器人售价

高达5999元。

然而，在不到一年后，九阳股

份方面便在 2024 年 10 月 31 日发

布公告称，将卖出（2024年）年初购

买的甲壳虫智能股权。此番操作，

也导致九阳股份在2024年的投资

亏损达3180万元。

“九阳股份原本想借助收购甲

壳虫智能打开洗地机市场，但由于

这一赛道市场竞争激烈，加之甲壳

虫智能的产品、技术、渠道等都较

为一般，最终导致投资亏损。”梁振

鹏告诉记者。

事实上，九阳股份也在寻找

实现多元化转型发展的“外援”，

但 效 果 同 样 并 不 明 显 。 早 在

2018 年，九阳股份便向中国市场

引进了美国科技清洁品牌 Shark

（鲨客），但九阳股份在近年的财

报中未披露该品牌产品的具体

销售情况。

对此，有投资者在深交所互动

易平台就向九阳股份方面提出质

疑，认为Shark在国际市场上比肩

戴森，但在中国市场销量不及戴森

品牌的万分之一，以此质疑 Shark

中国市场的发展成效问题。

据了解，九阳股份此前设立了

全资子公司尚科宁家（中国）科技

有限公司，负责Shark在中国市场

的推广与市场营销，以及产品的本

地化开发与落地等业务，致力于为

中国家庭本地化研发全品类的家

居清洁小家电产品。

“Shark 品牌旗下产品包括洗

烘一体履带洗地机、可折叠多功能

吸尘器、扫地机器人等。”对于

Shark 品牌在中国市场的发展情

况，九阳股份方面表示，近年来，国

内清洁小家电产品竞争激烈，产品

同质化严重，公司会继续坚持深度

用户洞察、产品差异化开发、全渠

道拓展等发展策略。

多元化转型失利

九阳股份在AWE 2025期间设立的展台。 杨让晨/摄影

上市公司与控股股东是独立经营的主体，上市公司“一直都在正常经营”。

除控股股东面临财务危机外，张小泉近年来也曾陷入“拍蒜断刀门”舆论风波。

公司将致力于把阳江刀剪智能制造中心项目产能“继续提上来”。

图为“刀剪第一股”张小泉股份有限公司。 本报资料室/图


