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18个月恢复原有市场地位目标未成，国美又陷入停发工资风波。

11月3日晚间，“国美不再给员工发工资”的消息一度冲上热搜。11月4日，国美
员工刘涛（化名）告诉新京报贝壳财经记者，“是真的。”虽然多位国美员工证实
，但目前国美方面并没有正面回应。

国美承压已有多时，今年下半年以来，公司高管出走，业务裁撤等消息不断。国美
还有多少现金流、负债率情况如何？靠黄光裕夫妇卖股套现的钱，能支撑多久？目
前，国美正积极自救。此外，据《财新周刊》披露，北京相关部门已介入处理。

国美将暂发工资？

有员工确认暂发工资属实、有人主动离职

“是真的。”国美员工刘涛（化名）向新京报贝壳财经记者确认。

11月3日晚间，一则“国美电器董事长称12月底前不再给员工发工资”的消息在网
上流传。

内容显示，10月28日，在国美员工大会上，国美电器董事长黄秀虹表示，“公司到
12月底之前，只会给员工上社保，不会再发工资。”黄秀虹批评了员工们近期的工
作态度，认为大家缺少大局观，困难时期应不计得失，与公司共进退。

已有员工主动离职，国美离职员工王丽（化名）告诉贝壳财经记者，“我跑得很及
时，欠了一些工资，比起现在还在国美的打工人，损失不大。”

截至发稿，国美方面并未就上述信息作出回应。

目前的国美企业架构中，国美控股也称国美集团，旗下有港股上市公司国美零售，
国美电器包含在国美零售里。

国美零售于10月21日公告坦言困难，自2022年以来，受疫情影响，消费市场环境
复杂多变，对零售行业带来进一步 的挑战，集团的业务也受到显著影响。根据对最
近期的集团管理账目之初步审阅，本年前三季度累计销售收入与去年同期相比将下
滑55%至60%。

“收入的下降造成了集团部分应付金融机构贷款逾期；受此影响，集团所持北京中
关村科技发展(控股)股份有限公司股票被冻结，合计约5500万股。集团将继续推进
战略重心聚焦，以垂类模式，专注做深做透做好家用电器及消
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费电子产品零售等主业。”国美零售解释。

一个星期后的10月28日晚间，国美零售补充公告称，公司预计2022年全年归属于
母公司拥有者应占经营亏损将比去年同期扩大35%至65%之间。截至2022年9月30
日，集团逾期贷款约为人民币30亿元。

“亏损同比扩大35%至65%”是什么概念？国美零售2021年销售收入约为464.84
亿元，同比上升5.36%； 归属母公司拥有者应占亏损约为44.02亿元，同比减少37.
06%。以此计算，国美零售2022年预计亏损达59.43亿元-72.63亿元。

国美零售2022年半年报显示，公司总负债规模达到了585.67亿元，其中需在1年内
偿还的银行借款和其他借款有229.02亿元。而目前公司的现金及现金等价物仅为24
.09亿元，同期经营活动现金流更只余5535万元。

此前，国美表示，公司通过关撤低效门店、新开大店好店、拓展加盟门店，全面优
化全国门店网络布局。针对一些非关联或者亏损业务，国美零售的措施为剥离、出
售或停止发展，逐步减少对真快乐等费用较大业务的投入，减轻公司的压力，集中
力量发展核心业务。

18个月恢复原有的市场地位？

改革未奏效 高管频频出走

时间拨回2021年2月18日，黄光裕在国美控股集团高管会上表示。“力争用未来18
个月的时间，使企业恢复原有的市场地位。”

而后，国美就开始了大刀阔斧的改革。2021年4月底，国美召开家居家装战略暨AP
P上线发布会，黄光裕与妻子杜鹃首次公开亮相，打扮家战略目标到2024年GMV达
5000亿元。当年8月，国美试运营折上折APP，定位一个提供海量折上折券的优惠
券门户。

早在2020年，国美就开始一系列资本运作。2020年4月，拼多多2亿美元可换股债
券战略投资国美。当年5月，国美向京东发行1亿美元可换股债券。

去年4月底-6月初，国美先后与三家金融机构达成战略合作，共获得65亿授信额度
。此外，邀请百度前高级副总裁向海龙入职国美，出任线上平台公司CEO，上线娱
乐化零售平台“真快乐”APP。

2021年12月，在“国美全零售生态伙伴大会暨国美35周年庆启动仪式”上，国美
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总结称，过去一年多来，聚焦零售业和家服务业，系统打造“线上、线下、供应链
、共享共建、物流、大数据/云”六位一体的全零售生态共享平台。

不过这些业务目前来看并没有跑通。今年以来，国美高管开始出走，“打扮家”创
始人崔健、CEO高非离职；“真快乐”APP负责人丁薇，国美投资CEO何阳青、国
美电器CEO王巍离职。

“就怕艺高人胆大，老板脱离实际时间太长了，对市场预估不足，说到底，赌性太
大。”前述员工刘涛如此总结公司现状的原因。

“坦然接受外界的质疑和批评，将积极听取、认真检讨、持续校正战略和实施路径
，少走弯路。”8月19日晚间，黄光裕公开回应此前的言论。

十几年来，国内零售行业已翻天覆地，国内家电零售竞争十分激烈。《2021年中国
家电市场报告》显示，京东以32.5% 的份额位居第一；苏宁易购位列第二，份额为
16.3%;天猫紧随其后，份额为14.8%；国美电器份额仅为 5.0%。

近年来，国美零售经营压力倍增。国美零售2017年-2021年营收分别为715.75亿元
、643.56亿元、594.83亿元、441.19亿元、464.84亿元；同期公司亏损分别为4.5
亿元、48.87亿元、25.90亿元、69.94亿元、44.02亿元。

此外，国美零售2022年上半年公司营收为121.09亿元，同比下滑53.46%；净利润
亏损29.66亿元，同比扩大50.24%。以此计算，自2017年以来，国美零售已亏损超
过220亿元。

“国美现在严重亏损，账上缺钱，缺乏现金流，所以公司经营困难。国美有这种情
况也不是一天两天了，现在处境艰难，才出现暂缓给员工发工资的情况。”家电产
业分析师梁振鹏认为。

国美能否有家电朋友圈出手相救？

分析：当务之急要解决现金流问题

国美、苏宁曾是国内家电零售渠道两大巨头，随着市场的变化，两家公司先后身陷
困境。2021年5月-7月，江苏省市国资与阿里、海尔、美的、TCL、小米等企业组
建零售基金接手苏宁易购部分股权。

截至2022年第三季度，苏宁易购股权中，淘宝中国持股19.99%、张近东持股17.62
%、新新零售基金二期持股16.96%、新零售基金持股5.59%、李松强持股3.06%、
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苏宁控股集团持股2.73%、苏宁电器集团持股1.39%。

中国家用电器商业协会秘书长兼新闻发言人张剑锋认为，正如海尔张瑞敏所言，没
有成功的企业，只有时代的企业。国美、苏宁成功于上一轮商业变革，同时也落后
于新一代商业变革。两家企业在百货时代成功于全国家电大连锁的崛起，牢牢掌控
市场渠道话语权，但在电商时代，包括移动互联网，未能彻底完成互联网化转型；
加之实体门店重资产，经营模式固化，与用户消费行为渐行渐远，让企业经营压力
和挑战大增。

“国美与苏宁如今的困境既有上述共性问题，又有各自原因。苏宁危机与投资跨界
过大，用力过猛且庞杂不无关系。国美出现如今状况，与核心负责人脱离实际商业
市场太久也有关系。两家作为上市公司，面临巨额债务压力，更受公众关注，也令
企业难以自处。”张剑锋认为。

“国美前景难说，现在公司聚焦业务，聚焦砍掉其他庞杂业务，能够产生经营利润
分担员工薪资最好，当务之急需要解决现金流，还有融资、贷款、引入战略股东等
方式。”梁振鹏表示。

新京报贝壳财经记者注意到，国美在家电3C领域仍有一定资源积淀，黄光裕出来之
时，格力电器、海尔智家、美的集团等企业相关负责人都有会面。与此同时，此前
拼多多、京东先后接受国美零售发行的可换股债券，华为、腾讯等企业也和国美有
战略合作。

国美能否重现类似张近东朋友圈救苏宁的可能？梁振鹏认为，“此前张近东朋友圈
出手相救苏宁易购，这次国美朋友圈是否会重演并不好说，毕竟张近东出让了苏宁
易购的控股权，黄光裕愿不愿意？而且苏宁也不一定是最好的结局，目前仍在亏损
中。”

据《财新周刊》披露，北京市政府于8月初开始介入国美资产重组，市金融局、商
务局等部门为此成立了专办小组，并召开了两次联合债权人会议。但目前国美提出
的债转股、资产抵债等重组方案并未获得债权人积极反馈，贷款展期与新增授信等
谈判均推进艰难。

“此前，苏宁危机是地方政府与相关企业参与处理，但目前公司经营压力仍不小。
国美要振作，唯有自救，通过缩减业务、裁撤门店、精简人员，加强造血功能。市
场化的企业最后还是要靠市场机制来解决，没有其他更好的办法，一切交给市场。
”张剑锋认为。

新京报贝壳财经记者 陈维城
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