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1. 2019-2021 年：主动调整，越过山丘

2021 年中以来，科沃斯股价在行业景气与自身经营周期等因素共同影响下，走势承

压；进入 2024 年，随着公司产品结构逐步优化、全球化稳步推进，一季度公司营收

同比转好，盈利能力也迎来明显环比改善，公司经营拐点是否已经来临？本文我们通过复

盘近年来公司发展历程，聚焦产品迭代情况与行业趋势，尝试解答这一问题。

图表1：清洁电器龙头股价复盘（股价定基，2020 年 7 月 31 日=100）
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资料来源：  ，公司公告，奥维云网，  

1.1 2019 年：景气平淡，主动转型，阶段性承压

2019 年海内外扫地机行业景气表现平淡，当时中美贸易争端在关税层面干扰了海外扫

地机需求，且扫地机行业进入产品迭代较为缓慢的时期，内销需求不振。尽管龙头仍在努

力升级技术并推动产品创新，但市场端仍需要一定时间传导。举例来说，当时iRobot 推出 

Clean Base 集尘充电座、石头代工的米家扫地机 1S 首次融合 LDS+VSLAM 技术、云鲸推

出自清洁基站产品 J1 等，均成为带动后续行业景气提升的关键创新。
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图表2：全球清洁机器人销额（亿美元）及同比 图表3：中国清洁机器人销额（亿元）及同比

全球清洁机器人规模（亿美元） 全球YOY

80

70

60

50

40

30

20

10

0

40 160
35 140
30 120
25 100
20 80
15

60
10

40
5�

20
0�

0

扫地机（亿元） 扫地机额YOY

2017A 2018A 2019A 2020A 2021A 2022A 2023A

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

资料来源：欧睿国际，  资料来源：奥维云网，  

图表4：2018 年 iRobot 推出 Clean Base 集尘基站 图表5：米家扫地机 1S 同时配置激光&视觉传感器

资料来源：iRobot 官网，  资料来源：米家扫地机器人 1S 使用说明书，  

科沃斯于 2018 年 5 月成功登陆 A 股市场，成为市场上为数不多的家用机器人标的， 

且业务发展较快，2018 年公司收入同比+25.11 至 56.94 亿元，业绩同比+29.13�至

4.85 亿元，优异的业绩表现支撑下公司股价表现亮眼，2018 年股价上涨 130 。但

2019 年，公司经营承压，全年收入同比-6.70�至 53.12 亿元，业绩同比-75.12�至

1.21 亿元，其中 2019Q3 小幅亏损，且收入端增速也转为同比下滑。

公司 2019 年业绩下滑除行业景气因素压制外，更多是由于自身主动调整战略，收缩代

工业务以及低端产品。具体来看，2019 年公司的战略调整主要包括策略性退出原有

服务机器人 ODM 业务，退出国内低端扫地机器人市场，以及推出智能生活电器品牌

“添可”等。从结果来看：1）服务机器人 ODM 业务较 2018 年同期减少 3.61 亿元人

民币，同比下降 89.1�，占公司整体服务机器人收入的比重从上一年度的 10.5�下降

至 1.2�，清洁类小家电 ODM 业务的收入同比也大幅下滑；2）在主动退出国内低端扫

地机器人市场后，科沃斯品牌扫地机器人收入中，来自低端随机类产品的收入较上年同

期减少 5.38 亿元人民币，同比下降 53.8 。公司国内扫地机器人销售收入中来
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机器人ODM（亿元） 清洁类小家电ODM（亿元）

自于低端随机类产品的收入比重已低于 10�，高端产品占比相应提升，在此背景下公

司自身的产品结构升级节奏领跑行业。

图表6：2019 年公司主动减少 ODM 业务 图表7：科沃斯品牌中全局规划类产品收入占比提升
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此外，公司在行业景气下滑的背景下仍坚持创新。2018 年 9 月公司于德国 IFA 展期

间于业界率先推出搭载机器视觉和 AI 深度学习算法 AIVI 的扫地机器人产品，成功实

现扫地机器人在空间信息识别基础上对地面物体的有效识别，在行业内较为领先； 

2019 年科沃斯在 dToF 等新型光学传感模组和与之匹配的算法研发上取得了突破和进

展，后续将搭载到公司的主销产品之一 T8 AIVI 中。

图表8：科沃斯 2018-2019 年研发费用率明显提升 图表9：科沃斯 2018-2019 年研发人员数量有所增加
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在业务结构优化、研发持续投入的基础上，公司扫地机的均价有明显提升，2019 年， 科

沃斯服务机器人总销量为 334 万台，同比下滑 19.34�，销量规模因公司战略放弃了

海外机器人 ODM 以及低端随机类业务而有所收缩；从产品结构看，以全局规划技术为

标志的高端扫地机器人占比大幅提升，从 2018 年的 39�提高到 2019 年的 67�， 且国

内扫地机收入中来自低端随机类产品的比重已经低于 10 ，带动 2019 年服务机



器人出厂价均价同比提升 17.22�至 1094 元。但公司的销售费用也在 2019H2 大幅提

升，拖累公司整体业绩表现，除了科沃斯品牌投入外，也在为添可蓄力。

总体来看，公司 2019 年的战略调整是主动优化产品结构，提升自身形象，且前期的研

发投入在后期产生了有效转化，基本达到了预定目标，为下一阶段的较快增长打下

基础。

图表10：业务调整使公司服务机器人销量 2019 年下滑 图表11：公司服务机器人均价从 2019 年开始提升
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图表12：公司 2019 年产品结构优化，高端产品市场份额领先 图表13：公司 2019H2 销售费用率较高，拖累业绩表现
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1.2 2020-2021 年：行业景气回升，双品牌高速增长

2020-2021 年，扫地机行业迎来产品升级上行周期，产品导航、避障与清洁方式均有明

显优化的背景下，扫地机均价明显提升，在此背景下公司首先承接到疫情居家带来

的消费者尝鲜扫地机需求，且随后公司旗下添可品牌推出的洗地机因其优异的清洁

性能迎来跨越式增长。扫地机、洗地机两大产品共同发力，推动公司 2020-2021 年营

收实现高速增长，盈利能力持续提升，2021 年单季度归母净利率一度超 15�。
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图表14：扫地机零售量 2020 年小幅增长 图表15：扫地机推总价格 2021 年提升最为显著
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资料来源：奥维云网，  资料来源：奥维云网，  

扫地机业务层面，2020 年这一轮创新周期中，扫地机产品升级红利在导航方面体现

在从陀螺仪、视觉导航升级到激光（dToF/LDS），在避障方面体现在从红外避障升级

到 3D 结构光/AI 视觉摄像头。相比视觉导航的解决方案，激光导航在路径规划上的

效果明显更优，尤其是在较为复杂的家庭环境中能更好地处理桌椅、障碍物等，而视觉

导航若要实现较好的表现则更为依赖算力，成本更高；此外 3D 结构光比起纯视觉摄像

头更有助于扫地机识别前方物体的距离。

图表16：激光导航的路径规划效果明显更优 图表17：国内扫地机激光导航线上额占比大幅提升
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资料来源：奥维云网，  资料来源：奥维云网，  

具体到科沃斯，2020 年最具代表性的产品当属 2020H1 公司推出的 T8 AIVI，这是业

界率先采用 D-ToF 定位导航传感器与 AIVI 人工智能技术的产品。导航方面，T8 AIVI 

引入 dToF 激光测距方案，扫描距离相比 LDS 激光雷达提升两倍，建图效率提升三分

之一，扫描精度提升四倍，有效减少导航盲区，且 dToF 激光器结构更封闭，使用寿

命提升 1 倍；AI 方面，2020 年科沃斯 T8AIVI 携带一颗 200 万像素视觉传感器、122° 

广角摄像头，相较于此前的 DG70 识别速度+200�，避障效果+60�。2020 年其他新品



中，科沃斯 T8 MAX/T8 POWER 在避障方面进一步升级了 3D 结构光技术和 3D 成像算

法（公司命名为 TrueDetect™   3D 感知专利技术），能够近距离探测障碍物，精度相

比普通的红外技术提升 10 倍。

图表18：科沃斯 DG70 首次搭载 AIVI 视觉识别传感器 图表19：科沃斯 T8 AIVI 率先引入当时领先的 dToF

资料来源：科沃斯官网，  资料来源：科沃斯官网，  

此外需要关注的是，云鲸 2019 年推出的 J1 以自清洁为卖点，推动行业 2020 年进入

清洁功能向自清洁升级的周期，这是在导航、避障之外开辟的另一条升级主线。云鲸在 

2019 年 10 月推出云鲸 J1 扫拖一体机器人并定价 4299 元，2020 年全年线上零售额

排名第一，高端价位份额大幅领先，全年均价达到 4000 元；J1 在导航与避障方面没

有太多创新，但在清洁方式上首创的包括：基站带有水箱（而非集尘盒），自动清洗、

烘干抹布，双螺旋抹布（而不是一片式）。缺点在于：1）吸口设计比较窄，且没有滚

刷；2）需要手动更换拖布；3）机身不自带水箱；4）拖布自动清洗时有溅水现象；5）

基站水槽要取出手动清洗。相比之下，科沃斯 2020 年仅跟进 iRobot 推出自动集尘

座，这成为公司扫地机产品升级的当务之急。



图表20：2020 年扫地机重点产品特点对比

品牌 iRobot 科沃斯 石头科技 米家 云鲸

型号 i7+ T8 AIVI T7 Pro 米家扫拖机器人 J1

线上均价（元） 4450 3344 3227 1585 3992

导航方式 VSLAM dToF-SLAM LDS-SLAM LDS-SLAM LDS-SLAM
智能功能

避障方式 - 单目摄像头 AI 双目摄像头 AI - -

吸力(Pa) / 1500 2500 2100 1800

扫地 滚刷&单边刷 滚刷&双边刷 滚刷&单边刷 滚刷&单边刷 吸口&双边刷

拖地 - 扫拖一体 扫拖一体 扫拖一体 手动更换扫拖

自动集尘 有 - - - -

自动洗拖布 - - - - 有

机身水箱大小
(ml) - 240 297 200 -

清洁功能

机身尘盒大小
(ml) 400 420 460 300 430

资料来源：奥维云网，科沃斯官网，京东，  

图表21：2020 年线上分型号销额占扫地机比例 TOP15 图表22：2020 年线上销额 TOP15 型号对应均价
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资料来源：奥维云网，  资料来源：奥维云网，  

图表23：2020 年线上扫地机分价位销量份额

销量份额 整体 0-1000 1000-1500 1500-2000 2000-2500 2500-3000 3000+

整体市场 100.0% 27.0% 21.1% 21.2% 15.1% 7.6% 8.1%

科沃斯 37.8% 4.4% 8.7% 10.0% 8.6% 4.1% 2.0%

石头 7.2% - 0.0% 0.6% 4.0% 2.2% 0.4%

云鲸 4.4% - - - - - 4.4%

小米 18.3% 2.3% 8.5% 7.3% 0.1% - -

美的 8.6% 6.8% 0.9% 0.8% 0.1% 0.0% 0.0%

iRobot 1.3% 0.0% 0.0% 0.2% 0.2% 0.2% 0.7%

其他 22.3% 13.5% 2.9% 2.3% 2.0% 1.1% 0.5%

资料来源：奥维云网，  

在此背景下，2021 年科沃斯及时推出新品参与竞争。2021 年 3 月科沃斯推出首款抹



布自清洁扫地机器人 N9+，并针对云鲸 J1 的痛点进行了专门优化，主要体现在：（1） 

N9+采用视觉导航技术（公司称为 Smart Eye 4.0），主要是为了快速推新应对竞争并

兼顾成本，而云鲸采用 LDS 激光导航技术；（2）N9+可以实现边扫边拖，云鲸扫地和

拖地模块需要手动更换；（3）N9+的吸力达到 2200Pa 且配有滚刷；（4）N9+机身上配

备水箱。

2021 年 9 月，科沃斯再度推出高端新品 X1 OMNI，主打自集尘与自清洁二合一的全

能型扫地机，引领行业清洁功能创新节奏，一经面世即收获好评，此前自集尘和自清洁

无法集成的主要原因在于两套系统需要干湿分离，相互不干扰，且传感器之间的对接精

准度要求更高；在同一时期的产品当中，X1 在避障方面也是首次结合摄像头与3D 结

构光，进一步优化了清扫表现。在灵活的产品应对策略和扎实的产品创新基础上，

N9+与 X1 OMNI 分别夺得 2021 年全年销额排行第一名与第三名，值得一提的是X1 在 

2021 年仅销售了一个季度便取得了此佳绩。

图表24：科沃斯 N9+无需手动更换扫、拖模组 图表25：科沃斯 N9+机身携带 220ml 电控水箱

资料来源：科沃斯官网，  资料来源：科沃斯官网，  

图表26：X1 OMNI 首次集成了自清洁与自集尘功能 图表27：X1 OMNI 的摄像头+3D 结构光避障方案较领先

资料来源：X1 OMNI产品说明书，  资料来源：聚超值，  



图表28：2021 年扫地机重点产品特点对比

品牌 科沃斯 科沃斯 石头 石头 云鲸

型号 X1 OMNI N9+ G10 T7S Plus J2

上市日期 2021 年 9 月 2021 年 3 月 2021 年 9 月 2021 年 4 月 2021 年 11 月

线上均价（元） 5999 3559 4007 2773 4000

导航方式 dToF-SLAM VSLAM LDS-SLAM LDS-SLAM LDS-SLAM
智能功能

避障方式
摄像头& 

3D 结构光
红外避障 激光雷达避障 激光雷达避障 红外避障

吸力(Pa) 5000 2200（最大） 2500 2500 2500

扫地 滚刷&双边刷 滚刷&双边刷 滚刷&单边刷 滚刷&单边刷 吸口&双边刷

拖地 扫拖一体 扫拖一体 扫拖一体 扫拖一体 手动更换扫拖

自动集尘 有 - - 有 -

自动洗拖布 有 有 有 - 有

自动上下水 - - - - 可选配

机身水箱大小(ml) 80 200 250 300 -

清洁功能

机身尘盒大小(ml) 400 300 470 470 430

资料来源：奥维云网，科沃斯官网，京东，  

图表29：2021 年线上分型号销额占扫地机比例 TOP15 图表30：2021 年线上销额 TOP15 型号对应均价
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资料来源：奥维云网，  资料来源：奥维云网，  



图表31：2021 年线上扫地机分价位销量份额及同比变动

销量份额 整体 0-1000 1000-1500 1500-2000 2000-2500 2500-3000 3000-3500 3500-4000 4000+

整体市场 100.0% 17.1% 14.9% 12.7% 11.1% 13.2% 5.8% 19.1% 6.1%

科沃斯 38.7% 3.0% 3.5% 7.4% 3.5% 6.3% 4.0% 6.5% 4.4%

石头 11.0% - - 0.3% 3.2% 3.5% 0.6% 2.8% 0.6%

云鲸 10.4% - - - - - 0.2% 9.4% 0.8%

追觅 0.8% 0.0% 0.0% 0.1% 0.1% 0.2% 0.1% 0.3% 0.0%

小米 17.8% 3.6% 8.2% 3.2% 1.7% 0.8% 0.3% - -

美的 4.3% 2.4% 1.0% 0.5% 0.2% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0%

其他 17.0% 8.1% 2.1% 1.2% 2.3% 2.3% 0.6% 0.1% 0.3%

份额同比 整体 0-1000 1000-1500 1500-2000 2000-2500 2500-3000 3000-3500 3500-4000 4000+

整体市场 - -9.9pct -6.2pct -8.4pct -4.0pct +5.6pct -2.3pct +19.1pct +6.1pct

科沃斯 +0.8pct -1.4pct -5.2pct -2.5pct -5.2pct +2.2pct +2.0pct +6.5pct +4.4pct

石头 +3.8pct - - -0.4pct -0.7pct +1.3pct +0.1pct +2.8pct +0.6pct

云鲸 +5.9pct - - - - - -4.2pct +9.4pct +0.8pct

追觅 +0.8pct +0.0pct +0.0pct +0.1pct +0.1pct +0.2pct +0.1pct +0.3pct +0.0pct

小米 -0.5pct +1.3pct -0.3pct -4.1pct +1.6pct +0.8pct +0.3pct - -

美的 -4.3pct -4.4pct +0.1pct -0.2pct +0.1pct +0.1pct +0.0pct +0.0pct +0.0pct

其他 -5.3pct -5.4pct -0.8pct -1.1pct +0.3pct +1.2pct +0.1pct +0.1pct +0.3pct

资料来源：奥维云网，  

从产品销售结果来看，此轮科沃斯把握行业创新节奏，推动高端化的战略较为成功。

2020 年，科沃斯品牌扫地机器人中以全局规划类产品为代表的高端品类占比持续提

升，收入占比达 80.7�，较上年提升 13.7pct，而基于激光雷达的全局规划产品占比

达 70.2�，较上年提升 30.25pct，推动公司整体家用服务机器人平均销售单价较 2019

年+24.86�。进入 2021 年，自清洁类产品收入占科沃斯品牌扫地机器人中国市场收入

的 54.7�。其中，X1 自 2021 年 9 月底上市以来全年累计销售超 20 万台，实现销售

收入近 10 亿元人民币。



图表32：国内科沃斯品牌高端产品收入占比持续提升 图表33：2021 年公司全能型扫地机收入占国内 23�
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资料来源：公司公告，  资料来源：公司公告，  

此外需要重点强调的是，科沃斯旗下添可品牌2020 年创新性推出了洗地机产品芙万，

推动洗地机行业实现跨越式增长，帮助添可品牌从 2019 年开始仅一年时间就实现全

面盈利。2020 年添可品牌智能生活电器同比+361.64 至 12.59 亿元，占公司收入比

重提升至 17.41�。进入 2021 年，芙万 2.0 有所提价，2021 年洗地机业务占据公司

收入比重进一步提升至 39.25�，成为半壁江山；从利润端来看，预计 2021 年添可洗

地机业务毛利率或超 60�，对利润的贡献十分可观。

图表34：2020-2021 年部分洗地机产品特点对比

品牌 添可 添可 石头

型号 芙万 2.0 芙万 1.0 U10

上市日期 2021 年 4 月 2020 年 3 月 2021 年 8 月

线上均价（元） 4590/3890 2990 3499

自清洁 有 有 有

清水/污水箱容量(ml) 800/720 600/500 850/600

清洁功能

吸拖洗一体；干湿垃圾都可吸

银离子抗菌材质

智能、除菌（LCD 版可选）、
吸水、溶液四大模式

吸拖洗一体；干湿垃圾都可吸
吸拖洗一体；干湿垃圾都可吸

双向助力、推拉都轻松

资料来源：奥维云网，京东，  
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图表35：2020 年以来国内洗地机推总销额迅速增长 图表36：至 2023 年公司添可洗地机销量已破 300 万台
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资料来源：奥维云网，  资料来源：公司公告，  

总结来看，科沃斯上市后不久就主动调整战略，收缩低端&代工业务、推出“添可” 

品牌并发力研发与营销，尽管收入业绩短期波动，但为公司后续的较快增长奠定基

础。2020 年-2021 年，公司一方面承接疫情带来的扫地机居家尝鲜需求，洗地机也迎

来行业的跨越式增长，另一方面扫地机行业同时迎来产品升级上行周期、导航、避障与清

洁方式均有升级，在此背景下公司产品 T8 AIVI 与 X1 OMNI 分别引领 dToF 与全能型扫

地机发展。在行业景气与公司α体现的基础上，公司营收实现高速增长。

2. 2022-2023 年：布局欠缺，经营承压

进入 2022 年，公司收入增速开始放缓，全年同比+17.11�至 153.25 亿元，归母净利

润也对应有所下滑，全年同比-15.51 至 16.98 亿元。2023 年公司经营波动加剧，其

中全年收入同比+1.16�至 155.02 亿元，全年业绩同比-63.96�至 6.12 亿元，其中

2023 年下半年仅实现微利。主要原因是：

（一）国内行业产品均价下行导致公司扫地机器人及洗地机产品毛利率水平均较上

年同期有所下降，且公司在国内扫地机器人市场中低价格段降本款产品布局有所缺

失，从而对公司整体盈利能力造成影响。

（二）受宏观经济影响，国内消费景气度偏弱，叠加行业竞争加剧，线上渠道结构变 化，

导致市场投入转化效率有所下降，公司销售费用占收入比重较上年同期有所增加， 降低了

公司整体盈利能力。

（三）公司商用清洁机器人，割草机器人，食万智能料理机等新品类处于净投入期， 

产品研发及市场推广投入显著，压低了公司整体利润表现。预计 2023 年公司对上述

新业务的净投入合计约为 3.0 亿元人民币。
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