
家电生产商不掺和

证券时报记者 建业

京东商城、 苏宁电器和国美电器

的价格混战引发了市场对家电生产企

业盈利的担忧， 但证券时报记者昨日

致电

A

股主要大家电生产企业， 多

数公司的回应是 “暂无影响”。 昨日，

家电板块

36

家

A

股公司， 有

26

家

股价下跌， 整个板块平均下跌

0.8%

，

低于上证指数

1.1%

的跌幅。

战火暂未烧到生产商

美的电器证券事务代表江鹏告

诉记者： “我们大概只有

20%

左右

的产品进入国美、 苏宁的渠道， 而

网上渠道就更少了。” 他说， 大白电

涉及安装等问题， 在电商领域的渗

透度并不高。 一般情况下， 生产商

与代理商都有合同规定的出厂价，

因此， 此次价格战暂时还不会对美

的电器产品出厂价格产生影响。

江鹏代表了不少家电企业的看

法， 四川长虹证券办工作人员就告诉

记者： “价格战对公司的出货、 毛利

率还没有产生影响。 这轮价格战是渠

道商发起的， 不应该由生产商买单，

因此价格战与公司关系不大。”

而另一部分公司则表示价格战

刚发生， 还没有获得相关销售数据。

其中，

TCL

集团品牌部相关人士就

告诉记者： “我们现在还没有拿到

经营数据。” 而海信电器证券办工作

人员则表示， “今天才发生价格战，

数据出来还需要等一段时间。”

在昨日电商价格战中， 海尔宣

布不再与京东商城合作的传闻一度

成为关注焦点。 记者致电上市公司

青岛海尔， 董秘办工作人员告诉记

者： “实际上海尔集团包括上市公司

在内都没有与京东商城有直接的合

作， 京东商城的海尔产品是从其他渠

道获得的。 而价格战对公司的影响，

我们暂时还未从相关部门获得销售的

数据。”

生产商远离渠道价格战

虽然价格战影响尚未显现， 但生

产商反对价格战的态度却十分坚决。

以自建渠道著称的格力电器在这场渠

道价格战中处于一个隔岸观火的特殊

位置， 公司董秘望靖东表示： “我们

自建渠道内的产品绝对不会参与他们

的价格战， 价格战对于企业自身和消

费者来说都不是一件好事， 价格战的

模式是不可持续的。”

江鹏也表示： “我们也不参与到这

场价格战中去。” 而海信电器证券办人

士则认为， 价格战已是渠道商竞争的常

态， 生产商自有一套生存技能， 并不会

参与其中。

事实上， 生产商对渠道商的不满

不仅是价格战。 前述

TCL

集团品牌部

相关人士指出， 电商为发动价格战而加

大对生产商货款的挤占。

TCL

集团董事

长李东生曾表示，

TCL

集团比较关注控

制风险， 因为线上销售模式原来是不欠

款， 或者欠款时间要短； 而现在线上的

模式已经越来越多地像线下一样， 要求

生产商允许欠款。 对于这种线上模式变

化， 李东生持保留态度。

显然， 生产商并不希望看到渠道

商之间的价格战， 更不愿投入到价格

战中去。 但价格战已经打响， 正如一

位接受记者采访的白电企业高管所

说： “价格战太残酷， 生产商的毛利

很透明， 我们没法参与这种游戏。”
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京东战“美苏” 降的没有说的多

� � � �由京东商城强势挑起的电商价格

战如期开演。 京东、 苏宁、 国美三大

电商价格战昨日相互比价、 轮番调

价。 虽然三家公司都承诺价格要比对

方低， 然而从昨日战况来看， 雷声大

雨点小， 三家电商大佬的豪言壮志并

未完全兑现。

在三家电商混战中， 大家电价格确

实有一定回落， 但总体来看促销商品不

如想象中的丰富， 甚至部分商品价格虚

高。 据一淘网统计， 至截稿时， 在多家

电商中， 国美电器售价最低的商品最

多， 达

465

件， 京东商城售价最低的商

品则为

357

件， 而苏宁易购售价最低的

商品数量垫底， 仅为

200

件。

在价格战中， 是否真如刘强东所

言， 京东在大家电方面比国美、 苏宁

售价便宜

10%

？

以夏普

LCD-32LX330A 32

英寸

高清

LED

液晶电视为例， 截至记者

截稿时， 苏宁易购上售价为

2287

元，

在众电商中售价最低， 而在 “号称较

苏宁、 国美便宜

10%

” 的京东， 该

型液晶电视价格为

2599

元， 足足较

苏宁同款售价高出

13.6%

。

那么， 在京东高调挑起的价格战

中， 消费者是否能真正买到了便宜的

家电商品？

令人感到蹊跷的是， 记者随机在

京东商城上抽取了几款大家电商品对

比发现， 与过去标出的价格相比， 现

在反而更贵了。 以 “

TCL KFRd -

25GW/DE22

正

1

匹壁挂式冷暖电辅型

空调” 为例， 该型空调售价为

1979

元， 恰恰就在刘强东发出挑战书的前

一天， 其售价为短期内最低价， 仅为

1779

元。 也就是说， 价格战开始后，

该型空调反而价格上扬了

200

元。

来自一淘网的监测数据显示，

14

日晚间， 京东商城的大家电品类上有

近

50

件商品悄悄涨价， 价格涨幅从

30%

到

100%

不等。 以京东商城一款

32

英寸高清液晶电视为例， 其价格

从

2699

元上升至

4099

元， 但在昨日

上午

9

时以后， 价格又从

4099

元降

至

2399

元， 随后又降至

2288

元， 然

后又涨到

4099

元。 数据显示， 昨日

的价格战中， 有超过

2000

件商品的

平均价格变化超过了

5

次。

与此同时， 昨日价格战中， 苏宁

易购网页加载速度缓慢， 很多图片打

不开。 记者查看了一淘网比价擂台排

行榜后发现， 在许多商家标榜 “最低

价” 的商品当中， 竟然超过半数都处

于 “无 货 ” 状 态 。 例 如 “

TCL

32T158E 32

英寸

LED

液晶电视”，

该型液晶电视在京东商城上以

1999

元的价格出售， 而苏宁、 国美方面均

显示缺货。

很显然， 价格战突如其来， 苏

宁、 国美甚至挑起事端的京东都准备

不足， 因此， 整个事件被消费者称为

“噱头” 也就不足为奇了。

一淘网价格监测结果显示， 截至

昨日

17

时， 在京东商城、 苏宁易购、

国美电器官网、 当当网、 库巴购物及

易迅网这

6

大网站， 商品价格最高降

幅也仅在

10%

左右， 最高降价幅度为

284

元。 而苏宁、 国美以及半路杀出

的易迅， 其平均降幅约在

8%

。 一淘

网当天监测到的这

6

家

B2C

商家的

大家电商品共有

11.7

万余件， 但其

中仅有

5000

多件商品价格有所下降，

占比约

4.2%

。 在宣布参加价格战的

商家中， 国美降价商品比例达到了

16.6%

， 京东降价大家电数量的比例

约为

6%

。

京东价格战精准打击苏宁钱袋

10

亿增持解张近东股票质押困境

证券时报记者 唐松

京东商城略显噱头的价格战宣

言， 精准地击中了苏宁电器亟待填充

的钱袋， 令其股价大幅下挫， 更令张

近东可能面临追加质押股票的风险。

昨日午间， 苏宁电器集团宣称将以

10

亿元增持， 在悬崖前将苏宁电器

股价拉起， 暂解张近东困境。

昨日， 苏宁电器股价一度下跌

5

个点， 在增持公告出炉后， 最终

以涨停价收盘 。 业内人士分析 ，

苏宁电器集团宣布增持 ， 或因张

近东的质押股票再次逼近了预警

价格线 ， 此举将使张近东暂时免

于追加质押股票的风险 。 但随着

与京东商城价格战的纵深演进， 苏

宁电器三季度的财报压力， 才是真

正考验张近东及其控股的苏宁电器

的关键时刻。

张近东的股票质押路

苏宁电器最近有压力， 一方面京

东商城及其董事局主席刘强东以价格

战步步紧逼； 一方面苏宁电器股票持

续下跌， 张近东参与定增的市值已缩

水

16

亿元。 更为紧迫的是， 张近东质

押的股票或许还将面临被平仓的风险。

刚完成定向增发

47

亿元， 苏宁

电器又宣布发行

80

亿元公司债， 苏

宁电器今年很差钱。 从公开信息推

测， 大股东张近东力挺苏宁电器， 选

择了以股票质押来融资。

6

月

12

日，

张近东将其持有的

6.3

亿股苏宁电器

分别质押给中航信托、 北京国际信托

和华润信托， 至此张近东已累计质押

9.8

亿股。

7

月

7

日， 苏宁电器宣布定向增

发， 张近东以全资子公司润东投资参

与， 以

12.15

元

/

股买入

2.88

亿股， 自

掏

35

亿元现金。

8

月

8

日， 张近东的

股权再次被质押， 其持有的

2.6

亿股、

1.3

亿股以及

5200

万股苏宁电器分别

质押给北京国际信托， 华润信托和中

航信托。 苏宁电器公告称， 此次办理

质押业务， 是因股价变动， 按照与信

托公司融资协议， 追加质押股票。

同时， 张近东全资子公司润东投

资也将其限售股

2.9

亿股质押给中国

农业银行南京玄武支行， 润东投资办

理质押股票业务， 是由其认购定向增

发股票而申请了并购贷款融资， 按规

定将其股份质押。

一个硬币的两面

股票融资恰如一个硬币的两面，

它让张近东获得了融资， 也可能让其陷

入被动的局面。

根据公开数据统计， 定向增发后，

张近东直接持有苏宁电器

19.5

亿股，

通过润东投资持有苏宁电器

2.9

亿股；

同时， 通过苏宁电器集团间接持有苏宁

电器

2.6

亿股。

截至

8

月

8

日， 张近东质押的股份已

占其持有总股本

25

亿股的

68.5%

。 端倪出

在

8

月

8

日张近东被要求追加的股份。

证券时报记者采访了多位资本市场

人士， 他们表示， 股票质押融资是将股

票质押给信托公司等金融机构融通资金

的一种方式。 质押价格一般是当日收盘

价六折左右； 同时， 融资协议中， 一般

设有股价的预警线和平仓线， 预警线至

少是质押价格的

110%

， 而对于股票数

量比较多的质押， 预警线通常更高。 股

价到预警线时， 融资方被迫追加股票，

否则， 则存在被平仓的风险。

6

月

12

日， 张近东股票质押时，

苏宁电器股价为

8.79

元， 以质押价

6

折计算，

6.3

亿股苏宁电器或为张近东

带来

33

亿的现金； 而假设质押价格为

5.27

元， 则意味着苏宁电器的股价不能

大幅下跌。

8

月

8

日苏宁电器股价跌至

6.44

元时， 张近东被要求追加股票， 而

6.44

元是

5.27

元的

1.2

倍。 虽然这个质

押价格以及预警线等均为业界推测， 但

符合股票质押一般规则。

刘强东高调宣布价格战的时机，

选在了

8

月

14

日苏宁电器表态将发行

80

亿公司债时， 苏宁电器当日股价大

跌。 同日刘强东更是以美国

Bestbuy

相

比， 直指苏宁股价不值钱。 而昨日，

苏宁电器股价最低下探至

5.57

元。 中

午时分， 苏宁电器集团便直

接宣布， 将对苏宁电器增持

不超过

10

亿元。

“这是以小博大的办法。

如果不这么做， 张近东可能

会再次被要求追加股票。” 某资本市场

人士表示。

向左还是向右？

虽然苏宁电器昨日股价以涨停报

收， 然而， 对于苏宁电器的考验或许才

刚刚开始。 昨日， 苏宁电器宣布，

8

月

17

日起， 苏宁将在全国范围

1700

家门

店同步启动 “全国惠战”， 苏宁电器相

关负责人表示， 将确保活动力度和规模

为全年最大， 给消费者带来真正的实

惠。 但苏宁电器被迫卷入价格战， 令不

少资本观察人士担忧。

“目前来看， 苏宁易购仍处于烧

钱阶段， 难有盈利 ； 而参加价格战

后， 苏宁实体店也将面临业务分流的

考验。 这将对苏宁电器三季度业绩以

及其资金链造成压力。” 某资本市场

人士表示。

不过， 知名资本市场人士侯宁则对

苏宁电器比较乐观。 他认为， 京东商城

背后站着今日资本、 雄牛资本、

KPCB

、

红杉、 老虎基金、

DST

等

PE

基金， 而

苏宁电器背后则同样有银行、 券商等金

融机构的鼎力支持， 接下来的价格战

中， 鹿死谁手尚未可知。 同时， 侯宁认

为， 京东商城接下来很有可能只是虚晃

一枪， 不会真正开展价格战。

厂家吃亏 电商受益

证券时报记者 向南

对于京东和 “美苏” 的线上对决，

无论是本次价格战本身， 还是价格战

之后， 家电厂家利益都会受到波及。

家电厂家应该想办法如何在线上销售

中， 从而拥有稳定利润。

价格战吸引了外围电商参与， 包

括小米手机、 易迅网等也借机营销，

同时也吸引了不少观战者， 这些为电

商比拼价格激动不已的观战者一不小

心就会变成消费者。

本次价格战， 交战各方都说得热

闹， 都承诺比对方价格更低， 如果按

照这个逻辑推断， 可能出现

0

价格产

品， 但昨天商品价格表明， 各家都有

长短， 还出现个别商品价格上调的现

象。 有围观者惊呼这是一场对各个电

商都有利的网络营销。

最重要的是， 这场吸引众多目光

的价格战将继续改变消费者购物习惯，

更多消费者会被吸引到网络平台上。

这个进程最近几年一直高速发展， 这

次价格大战的背景， 是越来越多的消

费者选择网络购物。 例如， 今年上半

年京东实现

220

亿元销售额， 同比增

长

120%

， 而苏宁电器同期销售额为

472

亿元， 同比只增长

6.69%

。 与此同

时， 实体店租金上涨导致利润下滑，

苏宁和国美被迫转往电商， 和原有格局产

生冲突。 此外， 连续多年高速增长之后，

家电滞销， 只有降价才能促进销售。

京东无疑在电商中占有优势， 苏宁和

国美是新加入者， 还要一段时间才能成为

京东有力的竞争对手。 不管结果如何， 电

商都会成为家电销售的主流模式之一。

当年国美和苏宁打价格战， 靠的是拼

命压低厂家出厂价， 如今电商无疑还会故

伎重演， 这种方式其实让家电厂家非常纠

结， 这就好比其他人打知名度， 让自己出

血， 家电厂家不愿意得罪某一方， 也不愿

意亏本。

此前， 尽管国美和苏宁几乎一统家电

销售市场， 但不同门店、 区域的家电价格

相差不小， 厂家可以利用信息不对称盈利，

而如果都转往线上销售， 价格透明而且容

易比较， 家电厂家利润必然受到挤压。

应该说， 家电是少有的在通货膨胀大

背景中没有涨价的商品之一， 该行业充分

竞争、 标准化是最重要原因， 充分竞争让

该行业没有暴利， 而标准化让生产厂家可

以通过大规模生产降低成本， 也使得消费

者便于比较而进行自由选择。

未来家电厂家想要保持盈利， 应该尽可

能增加个性化， 从而增加消费者选择的种

类。 就跟服装一样， 尽管充分竞争， 商家依

然可以靠个性化款式赚钱， 成本倒不是决定

因素。 不过这说起来容易， 做起来难。

见习记者 冯尧

证券时报记者 朱凯
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