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摘要

一、公司为家电专用配件及模具的提供商，公司对海
尔集团存在较大依赖

合肥高科成立于2009年，2014年在新三板挂牌，2022年在

北交所上市。合肥高科是一家从事家用电器专用配件及模具研

发、生产和销售的模块化服务商，产品主要包括金属结构件、

装饰面板、金属模具等。其中，金属结构件是公司的核心产品，

年收入占比在70%以上，但金属结构件的毛利率低于其他产品

的毛利率。

公司销售模式为直销，以境内市场为主。公司客户主要有

海尔集团、京东方、美的集团等知名家电企业或其配套厂商。

近年来，海尔集团一直是公司的第一大客户，年销售金额占比

在70%以上。公司对海尔集团存在较大的业务依赖。

三、家电行业主要企业海尔智家、美的集团家电销量
均同比下降

2015-2022年，我国家用电器行业规模以上企业的营业收

入稳中有升，从2015年的1.41万亿元升至2022年的1.75万亿元。

但2022年的增速仅为1.16%，同比减少14.34个百分点。

海尔、美的均为家用电器行业的龙头企业，同时是合肥高

科的前五大客户。根据上市公司海尔智家(600690.SH)、美的

集团(000333.SZ)的年度报告显示，2018-2021年，海尔智家、

美的集团的家用电器销量连年保持正增长；到了2022年，海尔

智家、美的集团的家用电器销量均出现了下滑。主要原因是，

2022年房地产下行、居民消费意愿下降，导致家电行业市场低

迷。

二、毛利率下滑，现金收入比极低，经营活动现金流
净额连续四年为负

2018-2022年，公司营收及净利润持续增长，营收复合增

长率为17.20%，净利润复合增长率为26.46%。2022年，公司业

绩增速明显放缓，营收同比增长7.04%，净利润同比增长2.35%。

总得来看，公司毛利率、净利率均处于较低水平；毛利率

五年均值仅为12.75%，净利率五年均值仅为4.03%。同时，

2019-2022年，公司毛利率持续下降。

公司应收票据及应收账款的资产占比较高，2020、2021年

更是超过了50%。现金流量方面，公司的收现比极低，2019-

2022年收现比平均值仅为20.22%；公司经营活动产生的现金流

量净额连续四年为负。

四、2022年我国家电行业内销和出口规模均出现下滑，
常见的大家电品类销量规模下滑严重

根据全国电器工业信息中心的数据显示，2022年，我国家

用电器行业内销和出口规模均出现下滑；其中，家用电器行业

国内销售规模为7,307.2亿元，同比下降9.5%；家用电器行业

出口规模为5,681.6亿元，同比下降10.9%。

由于市场低迷，2022年，我国彩电、空调、冰箱、洗衣机

的销量均出现了不同程度的下滑。根据统计数据显示，我国彩

电销量为3,634万台，同比下降5.2%；空调销量为5,714万台，

同比下降3.3%；冰箱销量为7,588万台，同比下降12.6%；洗衣

机销量为6,883万台，同比下降7.9%。前述的大家电品类规模

萎缩严重，但也正是合肥高科产品主要应用的领域。
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1.1 主营业务 公司为家电专用配件及模具的提供商，核心产品为金属结构件，公司对海尔集团存在较大依赖

合肥高科成立于2009年，2014年在新三板挂牌，2022年在北交所上市。合肥高科是一家从事家用电器专用配件及模具研发、生产和销售的模

块化服务商，产品主要包括金属结构件、装饰面板、金属模具等。其中，金属结构件是公司的核心产品，年收入占比在70%以上，但金属结构件

的毛利率低于其他产品的毛利率。

公司销售模式为直销，以境内市场为主。公司客户主要有海尔集团、京东方、美的集团等知名家电企业或其配套厂商。近年来，海尔集团一

直是公司的第一大客户，年销售金额占比在70%以上。公司对海尔集团存在较大的业务依赖。

图表1：公司产品收入构成情况 图表2：公司产品毛利率情况

地区 2020 2021 2022

境内 99.94% 98.92% 98.50%

境外 0.06% 1.08% 1.50%

图表3：公司区域收入占比情况

序号
2020年 2021年 2022年

客户 金额 占比(%) 客户 金额(万元) 占比(%) 客户 金额(万元) 占比(%)

1 海尔集团  48,149.65 77.08% 海尔集团  64,292.60 74.89% 海尔集团  72,238.22 78.60%

2 京东方  5,175.28 8.28% 京东方  8,199.09 9.55% 京东方  4,969.97 5.41%

3 代傲电子控制(南京)有限公司  1,393.43 2.23% 代傲阿可斯帝夫同公司  2,272.27 2.65% 合肥钢缘环保科技有限公司  2,379.58 2.59%

4 苏州世亚精密金属有限公司  1,374.33 2.20% 合肥钢缘环保科技有限公司  1,298.54 1.51% 代傲阿可斯帝夫同公司  1,905.68 2.07%

5 肥西飞宇再生资源有限公司  1,037.39 1.66% 美的集团  1,144.08 1.33% 美的集团  1,692.42 1.84%

合计  57,130.08 91.45% 合计  77,206.57 89.93% 合计  83,185.87 90.51%

数据来源：招股书，东方财富，亿渡数据整理

图表4：公司前五大客户情况(万元)

产品 2020 2021 2022

金属结构件 72.38% 73.67% 76.42%

装饰面板 20.03% 20.26% 19.18%

金属模具 6.41% 5.27% 3.81%

其他 1.18% 0.80% 0.59%

合计 100.00% 100.00% 100.00%

产品 2020 2021 2022

金属结构件 9.49% 8.85% 7.30%

装饰面板 14.04% 10.87% 12.27%

金属模具 17.75% 18.64% 17.72%

其他 9.08% 8.78% 9.02%
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1.2 产品介绍

资料来源：公司招股书

图表5：公司主要产品情况

公司产品主要应用于家用电器领域，应用范围覆盖冰箱、电视机、空调、洗衣机等电器

产品类别 产品图例 功能特点

金属结构件

冰箱结构件
主要应用于冰箱的门体、箱体等，支撑固定箱体、连接并保护其他核心部件等作用，具有
较好的强度、精密程度、耐腐蚀性等特点。

电视机结构件
主要应用于液晶电视机的背板、盖板和底座，支撑、固定并保护电视机体的作用，具有较
强的支撑强度、精密度。

洗衣机结构件
主要用于洗衣机的背板、盖板、外观显示部件，支撑整体框架，具有产品设计自主化、美
观等特点。

空调结构件
主要应用于空调外机，起到支撑空调外机和固定压缩机、电机和控制板的作用，具有精密
度高、强度大、耐用性好等特点。

家电装饰面板

冰箱装饰面板
主要应用于装饰冰箱箱门的外观，且不会因外界环境如温度、湿度、光照等影响而变化，
在颜色、图案、结构等方面均可定制化设计，不再是单一的“白色”家电，更具体多样化、
美观时尚等特点。

洗衣机装饰面板
主要用于洗衣机的控制面的外观，可根据洗衣机的结构、功能等对显示面板进行定制化设
计，具有涉及色泽明亮，更具环保化。

热水器装饰面板
主要用于热水器的外壳面板，且该面板绝缘属性较强，提升热水器使用的安全性；同时具
备防腐蚀、易清洗、美观、多样化等特点。

金属模具

面板工程模
背板工程模
护板连续模
梁连续模

主要应用于下游家电厂商对各类家电产品零部件的创新、多样化制造，具有小批量、多规
格、高效产出、使用寿命长等特点。
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1.3 财务情况 受下游市场影响，公司业绩增速放缓；公司毛利率及净利率较低，且毛利率连续三年下滑

图表6：公司营业收入情况 图表7：公司净利润情况

图表8：公司毛利率及净利率情况 图表9：公司期间费用率情况

数据来源：东方财富choice，亿渡数据整理

2018-2022年，公司营业收入及净利润持续增长，营业收入复合增长率为17.20%，净利润复合增长率为26.46%。到了2022年，公司业绩增速

明显放缓，营业收入同比增长7.04%，净利润同比增长2.35%。2023年一季度，公司营业收入同比下降5.59%。主要原因是下游家用电器市场需求

疲软。

总得来看，公司毛利率、净利率均处于较低水平；毛利率五年均值仅为12.75%，净利率五年均值仅为4.03%。同时，2019-2022年，公司毛

利率持续下降。2022年，公司毛利率为11.61%，同比减少0.89个百分点，较2019年减少3.05个百分点。
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1.3 财务情况 公司应收票据及应收账款的资产占比较高；现金收入比极低，经营活动现金流净额连续四年为负

图表10：公司研发费用情况 图表11：公司应收账款周转情况

图表12：公司收现比情况 图表13：公司经营活动产生的现金流量净额情况(万元)

数据来源：东方财富choice，亿渡数据整理

合肥高科的研发费用金额较大，近五年累计金额为11,829.09万元，平均研发费用率为3.46%。截至2022年末，合肥高科共拥有40项专利，但

0项发明专利。公司研发人员共92人，其中专科及以下的研发人员有62人，占比为67%。

近三年来，公司应收账款周转天数均大于160天，处于较高水平。并且，公司应收票据及应收账款的资产占比较高，2020、2021年更是超过

了50%。现金流量方面，公司的收现比极低，2019-2022年收现比平均值仅为20.22%；公司经营活动产生的现金流量净额连续四年为负。
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行业分析
2.1  所属行业及产业链

2.2  家电行业情况

2.3  主要家电销量情况

2.4  行业竞争格局



上游主要是钢材、玻璃行业；下游是家电行业，具体有冰箱、空调、电视机、洗衣机等2.1 所属行业及产业链

Ø 合肥高科的核心产品为金属结构件、家电装饰面板和金属模具等家用电器专用配件及模具。

Ø 根据《上市公司行业分类指引》（2012年修订），公司所属行业为“C38 电气机械和器材制造业”。根据《国民经济行业分类（GB/T4754—

2017）》，公司所处行业为“C3857 家用电力器具专用配件制造” 。

Ø 家用电器专用配件及模具上游主要是钢材、玻璃、塑胶、包装材料、其他金属材料等原材料生产制造行业，其中钢材及玻璃原材料使用占比

较大，钢材及玻璃的价格波动会影响家用电器专用配件及模具制造企业的盈利水平。

Ø 家用电器专用配件及模具下游则是家用电器行业，具体有冰箱、空调、电视机、洗衣机、热水器等。

11

图表14：家用电器专用配件及模具产业链图

上游行业 中游行业 下游行业

钢材 玻璃

塑胶 包装材料

其他金属材料

装饰面板

金属结构件

金属模具

原材料 家用电器专用配件及模具

冰箱 空调

家用电器

电视机 洗衣机 热水器

代表企业

美的 格力 海尔 TCL 格兰仕

长虹 海信 创维



家电行业规上企业营收同比增长1.16%；主要企业海尔智家、美的集团家电销量均同比下降
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2.2 家电行业情况

数据来源：中国政府网，公司招股书，各公司年报，亿渡数据整理

2015-2022年，我国家用电器行业规模以上企业的营业收入稳

中有升，从2015年的1.41万亿元升至2022年的1.75万亿元。但2022

年的增速仅为1.16%，同比减少14.34个百分点。

海尔、美的均为家用电器行业的龙头企业，同时是合肥高科的

前五大客户。根据上市公司海尔智家(600690.SH)、美的集团

(000333.SZ)的年度报告显示，2018-2021年，海尔智家、美的集团

的家用电器销量连年保持正增长；到了2022年，海尔智家、美的集

团的家用电器销量均出现了下滑。主要原因是，2022年房地产下行、

居民消费意愿下降，导致家电行业市场低迷。

图表15：中国家电行业规上企业营收情况

图表16：上市公司海尔智家家电销量情况
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图表17：上市公司美的集团家电销量情况



2022年我国家电行业内销和出口规模均出现下滑，常见的大家电品类销量规模下滑严重
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2.3 主要家电销量情况

图表18：中国彩电销量情况 图表19：中国空调销量情况

图表20：中国冰箱销量情况 图表21：中国洗衣机销量情况

数据来源：奥维云网，IFinD ，亿渡数据整理

根据全国电器工业信息中心的数据显示，2022年，我国家用电器行业内销和出口规模均出现下滑；其中，家用电器行业国内销售规模为

7,307.2亿元，同比下降9.5%；家用电器行业出口规模为5,681.6亿元，同比下降10.9%。

由于市场低迷，2022年，我国彩电、空调、冰箱、洗衣机的销量均出现了不同程度的下滑。根据统计数据显示，我国彩电销量为3,634万台，

同比下降5.2%；空调销量为5,714万台，同比下降3.3%；冰箱销量为7,588万台，同比下降12.6%；洗衣机销量为6,883万台，同比下降7.9%。前述

的大家电品类规模萎缩严重，但也正是合肥高科产品主要应用的领域。
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家用电器专用配件及模具行业发展已经较为成熟，行业内玩家较多，竞争激烈
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2.4 行业竞争格局

资料来源：东方财富，亿渡数据整理

家用电器专用配件及模具行业发展已经较为成熟，行业内玩家较多，竞争激烈。该行业的毛利率普遍较低，主要原因是产品附加值较低，
面对下游大型的家电制造企业，家用电器专用配件制造企业的议价能力较弱。

合肥高科的主要竞争对手有毅昌科技、秀强股份、利通电子、胜利精密、协诚股份等。

图表22：合肥高科主要竞争对手对比情况

序号 企业 简介 市值 市盈率 2022年营收(亿元) 营收同比增长(%) 毛利率(%)

1
毅昌科技

（002420.SZ）
1997年成立，2010年上市，公司主营业务为家电、汽车、医疗等领域的精密模具、
注塑零部件、整机的设计、开发、制造及销售。

25 59 27.11 -27.60 11.59

2
秀强股份

（300160.SZ）

2001年成立，2011年上市，实控人为珠海国资委，国内最大的家电玻璃深加工企业，
主要客户有海尔、伊莱克斯、惠而浦、海信、美的、日立、松下、三菱、博西华、
方太等。

53 29 15.07 3.38 27.87

3
利通电子

（603629.SH）
1980年成立，2018年上市，产能、产量与销售均位居液晶电视金属结构件产品制造
领域的第一位，主要客户有海信、TCL、小米、京东方、创维、三星、索尼等。

36 54 20.25 12.24 16.33

4
胜利精密

（002426.SZ）
2003年成立，2010年上市，主营业务为消费电子产品业务以及汽车零部件业务。 74 -30 41.23 -17.62 8.54

5
协诚股份

（835487.NQ）
2010年成立，2016年挂牌新三板，公司专注于家电电器、 汽车等钣金件的设计、生
产和销售，主要客户有美的、格力。

/ / 2.25 -1.33 9.48

6
合肥高科

（430718.BJ）
2009年成立，2022年上市，合肥高科产品主要包括金属结构件、装饰面板、金属模
具等，核心客户有海尔集团、京东方、美的集团。

5 11 9.19 7.04 11.61
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