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一季度营业收入、净利润双双下滑，全面暂停门店扩张……

三只松鼠重回老本行有无胜算？ 今年一季度，上证指数最大回撤超过15%，股
票基金、混合基金等主要类型业绩出现明显回
撤。回看过去三年，上证指数在 2019-2021 年间
最大回撤曾经超过 18%，但最终依然收获了
45.95%的整体涨幅。

银河证券基金研究中心数据显示，过去三年公
募基金行业为投资者累计盈利达到3.89万亿元，其
中，广发基金三年间为投资者累计创造利润1730亿
元，位居行业前三；分年度来看，全行业仅4家公司
为投资者盈利连续三年位居行业前十，广发基金正
是其中一家。 （杨广）

近日，中国人民银行发布消息称，决定于4月
25日下调金融机构存款准备金率0.25个百分点，
共计释放长期资金约5300亿元。那么，降准落地
后究竟会对市场带来哪些影响？

对此，上投摩根旗下资深基金经理倪权生近
期在上投摩根Alpha talk 的直播中表示，虽然当
下市场正处在诸多负面因素叠加的时间点，但这
并非常态。展望后市，出现更加极端事件的概率
并不高，降准靴子落地后，此前对市场构成压力的
因素会逐渐消解，市场环境也有望逐步向好。

（杨广）

今年以来，大部分权益投资范围内的产品表
现不尽如人意，同业存单指数基金等低风险产品
受到投资者青睐。据悉，招商中证同业存单AAA
指数 7天持有期基金于 4月 25日开售，力争成为
投资者日常闲钱理财好帮手，满足资金避险需求。

资料显示，招商同业存单指数基金以中证同
业存单AAA 指数为跟踪标的，该指数选取银行
间市场上市的主体评级为 AAA、发行期限 1 年
及以下同业存单作为指数样本，基本能够反映
信用评级为AAA的同业存单的整体表现。

（杨广）

今年以来市场波动加大，基民投资体验不佳，
不少基金公司主动加大客户陪伴和投资者教育力
度，帮助投资者提升对基金投资的全面认识。

据了解，日前，景顺长城基金启动了“认识你
的基金经理”系列客户陪伴活动，活动通过专栏文
章、系列直播和视频等多样化的形式，解答基民在
投资过程中对基金经理投资风格的困惑，助力基
民们在投资基金时，能更“有的放矢”地筛选出适
合自己的基金。 （杨广）

景顺长城启动基金经理投教活动

招商基金推出同业存单指数基金

广发基金盈利连续三年位居前十

上投摩根：市场流动性已现拐点

“互联网休闲零食第一股”三只松鼠
（300783）最近压力有点大。从业绩表现
来看，2021年算是“有惊无险”，尽管营收
微降，但归母净利润提升明显，打破过往
“增收不增利”情况；今年一季度，则呈现
营业收入、归母净利润双双下滑的局面。

再来看公司股价表现，2019年上市初
期，三只松鼠股价高歌猛进，巅峰时市值
超360亿元。截至4月25日收盘，三只松
鼠报24.02元，总市值仅96.32亿元。

食品电商销售是如何改变产品高度
同质化局面，又该如何突破发展瓶颈？
羊城晚报记者就此进行了采访。

文/图 羊城晚报记者 丁玲 许张超

根据三只松鼠4月 23日晚间披露
的 2021年年度报告，2021年营收微降
0.24%至 97.7 亿元，归属母公司的净利
润提升 36.43%至 4.11 亿元。其中，第
三方电商平台营业收入 64.79 亿元，占
总营收的 66.31%。具体来看，天猫系
平台贡献营收 29.56 亿元，同比下滑
22.30%；京东系平台贡献 24.08 亿元，
同比下滑11.84%。

另根据同日发布的2022年一季度
报告，第一季度，三只松鼠营业收入
30.89 亿元，同比下滑 15.85%；归属于
母公司的净利润为1.61亿元，同比下滑
48.75%。对此，三只松鼠称受累于上

年基数高、原材料成本上涨、广告费用
过高等因素。

值得一提的是，同期三只松鼠发布
了“关于全面推进战略转型升级、迈向高
质量发展的重要公告”，该公告提到，三
只松鼠在发展模式上进行转型升级——
从电商向全渠道转型，从单一品牌向多
品牌转型，重构品牌力、渠道力与产品
力。公告称：“为此公司已全面暂停门店
扩张，并且大力度关停不符合长期定位、
业绩不佳的门店，下一步将着力提升单
店盈利能力。”

简而言之就是，线上线下销售齐发
力，优化生产线、聚焦自身优势产品。

在断臂求生之际，以坚果起家
的三只松鼠果断选择聚焦优势坚
果产品，推出使用饱和热能杀青工
艺的SUPER坚果以及使用真空包
装的分销坚果星品等。

从研发费用看，2021 年三只
松鼠投入为 5754.37 万元，同行良
品铺子则为3966.56万元。

战略转向、重投研发开始有了
些成果。目前，三只松鼠已经打造
出每日坚果、碧根果、夏威夷果、纸
皮核桃、手剥巴旦木、腰果、开心果
等多款人气单品。2021 年全年，
三只松鼠的坚果品类营收50.58亿
元，品类毛利率达29.14%，同比增
长4.33%。

实体门店的货架布置也印证

了这一点。在位于广州市北京路
天河城的三只松鼠直营店，羊城晚
报记者留意到尽管店内拥有包括
肉食卤味、饼干等常规食品线以及
国潮盲盒、玩具等衍生产品，坚果
类产品依然占据相当比例。

不过，在业内人士看来，尽管
包括三只松鼠在内的众多公司纷
纷砸钱做研发、玩新花样，但实际
上企业仍面临产品创新能力不足
的困境，这也让食品电商面临严重
的同质化竞争。

“部分企业靠一款产品火很多
年，却没有推出更迭的产品。”艾媒
咨询CEO兼首席分析师张毅在接
受羊城晚报记者采访时表示，目前
市场整体潜力仍未被充分激发，食

品电商的产品却存在明显的创新
问题。同时，张毅表示，一些主打
年轻消费群体的坚果品类产品，在
坚果组合上并未考虑到消费者的
需求，食用后出现上火等不适状况
比比皆是。

“撕掉那些坚果产品的商标，
你还能分出哪家是哪家吗？同质
化的食品电商依靠什么能翻身？”
张毅建议，食品电商要提高产品的
创新能力，根据消费者需求持续推
动产品品类的推陈出新以及产品
迭代，目前该方向仍有巨大的增长
空间。另外，直播电商等新型社交
电商模式，能直观地向消费者展示
产品文化和产品性能，在线上渠道
拓客方面有很大的可拓展性。

再来说渠道拓展，和同行良品
铺子、来伊份等品牌发家之初就发
力线下渠道不同，电商起家的三只
松鼠铺设线下渠道要晚得多，实现
全渠道销售的难度自然不小。

起初，创始人章燎原把三只松
鼠的主攻渠道放在线上。直到
2017 年 ，其 线 下 营 收 也 只 占
4.5%。天猫和京东更是绝对的主
角，2020 年三只松鼠的线上业务
营收中，天猫渠道占比52%，京东
为 38%。换言之，九成收入都来
源于这两大电商平台。

但集中也意味着过度依赖，并
且随着食品电商的获客成本越来
越高，线上渠道优势正逐渐消失，
寻求多渠道发展也就成为三只松
鼠的必然选择。

“三只松鼠以电商为核心的创
业时代结束。”2021年公司年报提
到，三只松鼠正在从电商向全渠
道转型。对此，三只松鼠开出三
类线下店——自营的“投食店”、
加盟的“松鼠小店”，以及和电商
合作的“线下便利店”。

愿景是美好的，但过程是艰难
的。数据显示，2021 年直营投食
店新开 12 家、闭店 43 家，截至期
末累计 140 家，贡献营收 8.18 亿
元，较上年同期下滑 6.39%，占总
营收 8.37%；加盟店新开 341 家、
闭店 288 家，截至期末累计 925
家，营收 7.49 亿元，较上年同期增
长63.3%，占总营收7.67%。

广州市北京路天河城三只松鼠
直营店工作人员告诉羊城晚报记
者，目前三只松鼠在广州仅有两家
门店，此前位于天河区石牌的三只
松鼠百老汇店已经停止营业，近期
受到疫情影响，门店客流量并不多。

另据三只松鼠部分加盟商反
映，相对产品线上价格，刨除租
金、运营等成本后，线下渠道拿货
价格优势不明，甚至导致加盟商
选择闭店。

“价格让利这部分并不是最重
要的，关键问题仍是产品与消费
群体不匹配。”张毅表示，三只松
鼠线上渠道主打年轻消费群体，
但年轻人并不是线下渠道的消费

主体，实际上也没有针对不同消
费群体生产差异化的产品。

“三只松鼠线上销售、线下销
售占比悬殊，说明企业并没有做
到线上与线下资源互融共通，更
加没有做到线上与线下的短板互
补。”中国食品产业分析师朱丹蓬
对羊城晚报记者直言。

值得一提的是，尽管直营投食
店、加盟店遭遇发展挑战，但在线
下业务端，在2021年 10月发布分
销战略后，三只松鼠推出“热榜零
食”，入驻永辉、沃尔玛、大润发等
大型商超货架，一年内的营收超
16亿元，占比17%。

对此，朱丹蓬表示，从三只松
鼠跟商超的合作来看，其实只是对
渠道进行拓宽，实际上要实现全渠
道运营模式对整个三只松鼠的挑
战还是很大的。“要真正实现全渠
道运营，食品电商第一是要靠品牌
效应，第二靠规模效应，之后更多
的是要靠整个食品安全的支撑，品
质、服务体系、客户黏性、场景创新
等也都需要维持。”朱丹蓬说。

营业收入净利润双双下滑

重回老本行仍面临困境

解码蓝月亮的双冠路：
科技引领发展 一心一意洗涤

近日，中国知名日化品牌蓝月亮再获喜讯。
4月22日，在中国商业联合会和中华全国商业信息中心联合公布的

2021年度市场销售领先品牌中，蓝月亮洗衣液连续 13年（2009—2021）
荣列同类产品市场综合占有率第一位，蓝月亮洗手液连续 10年（2012—
2021）荣列同类产品市场综合占有率第一位。

此外，在日前由中国品牌评级权威机构Chnbrand发布的2022年（第
十二届）中国品牌力指数（C-BPI)品牌排名中，蓝月亮洗衣液、洗手液品
牌力指数连续12年（2011-2022）第一。

在日化市场竞争白热化阶段，蓝月亮何以持续领跑，拿下“双料冠军”？
这背后，既有蓝月亮对洁净的专注，更有蓝月亮“为用户，更卓越”的价值观。

当今科技进步日新月异，企业
只有坚定不移地创新才是制胜的关
键。对于蓝月亮而言，创新正是高
质量发展的不竭动力。秉持着“将
世界先进技术融入消费者生活”的
研发理念，蓝月亮坚持技术创新，推
动了中国洗涤行业实现“洗衣粉”转

“洗衣液”和“普通型洗衣液”转“浓
缩型洗衣液”的两次跨越式升级。

2008年以前，中国洗涤剂市场
还是洗衣粉占据主导地位，洗衣液占
比不足4%。蓝月亮看准了洗衣液易
溶解、易漂洗、温和不伤衣等优点，
突破技术难关，推出深层洁净洗衣
液并率先在全国大力推广，颠覆了
中国消费者的传统洗衣习惯，从此
拉开了中国洗衣“液”时代的帷幕。

2015年，蓝月亮攻坚克难，研发
推出国内首款计量式泵头装“浓
缩+”洗衣液机洗至尊，对比国家标
准洗衣液，用量减少三分之二以上，
并采用低泡配方，减少漂洗次数，创
造了更轻松、更方便、更节省的洗涤
新体验，推动行业浓缩升级。

2018年，蓝月亮升级研发出至
尊生物科技洗衣液，创新采用“生物
去渍”“抗污渍再沉积”“纤维整理”
等洗涤科技，能有效预防衣服发黄、
发灰变旧，养护衣物纤维保持光亮，
引领行业进入生物科技时代。

如今，一提起洗衣液，很多消

费者首先就会想到蓝月亮，而这正
是创新驱动的结果。

回顾蓝月亮的发展，创新做产
品，成为蓝月亮人骨子里的坚持，
更成为蓝月亮多年来成为“双冠
王”的制胜法宝，更落实在产品的
每个细节之处。以至尊洗衣液的
研发为例，为了研发出更适合中国
家庭使用的浓缩洗衣液，蓝月亮调
查了全国一万户家庭，发现一家人
每天要洗的衣服件数大概相当于8
件成年男士短袖衬衫。为此，蓝月
亮通过技术创新，经过长达两年多
的时间，设计了1000多个配方，经
过1万多次测试实验后，研发出了
理想配方，同时让至尊的泵头达到
一泵准确出液量 8g 的超高标准，
并成功将按压力控制在中国女性
可以轻松按压的力度。

创新让蓝月亮引领行业发展，
也让蓝月亮开启不断自我追求与
超越之路。近年来，蓝月亮新品的
研发打造不断加速，持续推新已逐
渐成为蓝月亮的核心竞争力。例
如，2021 年蓝月亮全新上市的内
衣专用洗衣液、除菌去味洗衣液，
升级了消费者的洗衣体验，一经推
出便获得市场青睐，以蓝月亮京东
官方旗舰店表现为例，其好评率高
达97%、99%，销量持续领跑，展现
出极强的明星单品潜质。

近年来，家庭清洁护理行
业竞争愈发激烈，作为开辟国
内“洗衣液”先河的蓝月亮，面
对众多后来者的追赶，如何依
然保持多年的领先？根本原因
在于——深挖客户需求，持续
对产品进行创新和迭代升级，
满足消费者不断变化的需求。

以表现亮眼的洗手系列产
品为例，2000年，以家清产品起
家的蓝月亮，前瞻性觉察到国
内洗手市场空白，推出品牌首
款芦荟抑菌洗手液，叩开并率
先抢占了中国洗手液市场。后
基于对消费者使用场景的洞
察，蓝月亮先后推出野菊花清
爽洗手液、维E滋润洗手液、果
泡多多儿童泡泡洗手液、自动
洗手机等，全方位满足消费者

在洗手方面的多元化、差异化
需求。

近年来，随着疫情的出现，
人们对于便携的免洗洗手液有
了更多需求，蓝月亮推出了小
巧的免洗洗手液，区别于普通
免洗洗手液，蓝月亮使用非酒
精型水感配方，温和亲肤不黏
腻，轻松过安检、用后可以直接
取食等，给消费者带来更便捷、
更健康的洗手体验。同时，顺
应绿色环保、易于清洗的消费
者诉求，推出了抑菌泡沫洗手
液，针对年轻群体，在洗手液的
香气上也有了更多选择。

除了洗手液和洗衣液，蓝
月亮近年来在家居清洁护理领
域的推新表现同样出色，针对
中国的消费者家庭普遍会存在

浴室霉斑、厨房重油、水垢等清
洁问题，蓝月亮先后推出卫诺
除霉去渍剂、油污克星泡沫型、
天露餐具果蔬洁净精华、洗衣
机清洗剂、多用途除菌液等家
居清洁护理产品，帮助消费者
轻松解决家庭清洁难题。

可以看到，洞悉消费者需
求，以用户至上为原则，并在此
基础上不断迭代升级产品、丰富
产品品类，是蓝月亮一直以来的
做法。在这个过程中，蓝月亮的
产品矩阵也不断得到完善。

目前，蓝月亮已建立起涵盖
衣物清洁护理、个人清洁护理及
家居清洁护理三大品类的多元
化产品组合，成长为专业的家庭
清洁解决方案提供商，助力消费
者打造洁净品质生活。

每天都洗衣服，你真的洗对
了？天天洗手，洗手液你选对了
么？产品的实际效果是最好的
宣传，蓝月亮优秀的产品力和品
牌力收获了消费者长期以来的
信赖。但品牌的价值，不仅仅是
在于消费者的耳熟能详，而是品
牌陪伴着消费者共同成长。

从成立之初，蓝月亮就以传
播科学洗衣方法为己任，持续通
过官网、洗衣讲堂等各种渠道科
普科学洗涤方法。

对于洗衣液，曾经很多人会
存在这样误区，认为洗衣液在洗
涤过程中产生的泡沫越多，清洁
力更高；也有人认为洗衣液越浓
稠，洁净力越强；还有人认为洗
衣液用量越多，衣物洗得越干净
……对于这些常见的洗衣误区，
蓝月亮通过多个渠道发声，将专
业的洗衣液中的有效成分——
表面活性物，科普给普通消费
者，即市场上的洗衣液在活性物
含量上存在高低差别，通常情况
下，洗衣液中总活性物含量越
高，浓度越高，去污效果就越
好。据此，蓝月亮建议消费者在
选购洗衣液时，选择符合相关标
准要求洗衣液，可以优选有“浓
缩”“浓缩+”标识的洗衣液。

浓缩洗涤产品不仅带来更
高效、轻松的洗涤体验，同时具
备仓储面积更小、运输成本更

低、包装废弃物更少、碳排放量
更少等多重社会价值。据中国
洗涤用品工业协会发布的《中国
浓缩洗涤剂生命周期评估》报
告估算，如果所有中国消费者
都使用浓缩洗涤剂，则可在生
产和运输过程减少 174.72 万吨
二氧化碳排放，节约 85.67 亿度
电能，在使用过程中减少242.11
万吨洗涤废水排放。而这相当
于43.68万辆家用汽车一年的二
氧化碳排放量，310.24万个家庭
的年用电量和1.2万个家庭的年
用水量。

对此，蓝月亮作为日化品牌
的龙头，肩负行业使命，率先推
出国内首款泵装“浓缩+”洗衣
液机洗至尊，并不断加码该领域
的研发投入。在这个过程中，蓝
月亮积极向消费者推广专业科
学的洗涤方法，提升消费者的洗
涤习惯，用实际行动向消费者普
及浓缩洗涤，再次起到了消费者
启蒙的作用，同时也有利于推动
行业绿色发展。

可以看到，深谙洗涤之道的
蓝月亮，秉承“一心一意做洗涤”
的理念，用创新引领行业发展，
将更多先进技术融入普通消费
者日常洁净生活，不断为客户提
供卓越的产品、极致的服务以及
专业的咨询，从而成就了多年的

“双冠”之路。
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