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据记者了解，过去一周里，加密货

币市场出现剧烈震荡，比特币与以太币

持续暴跌，5 月 12 日更一度跌至 25401
美元，这是自 2020 年 12 月 26 日以来比

特币首次跌破2.6万美元，导致全球加密

货币价值一天内被抹掉 2000 多亿美

元。稳定币 TerraUSD（UST）的崩盘让

状况更加失控，其姊妹代币Luna币暴跌

超过99%价值逼近零！

这里需要普及的一个概念是，UST

是加密货币市场中所谓的“算法”稳定

币。加密世界中稳定币一直充当着现

实世界和加密世界沟通的桥梁，而去中

心化的算法稳定币更是被誉为属于加

密原住民的“铸币权”。UST 依靠一套

复杂的代码，再加上一个名为Luna的浮

动代币，以平衡供需并稳定价格，一直

稳坐算法稳定币的头把交椅。

UST本应与 1美元“稳定挂钩”，通

过与价格浮动的姊妹代币 Luna 相互配

合来保持供需平衡，从而维持价格锚定

在 1 美元。每次铸造 UST 时，相当于 1
美元的Luna会被销毁或从流通中移除，

反之亦然。这套机制能够正常运行的

根基在于Luna的市值高于UST，而一度

出现极端情况导致市值倒挂，Luna将无

法实现价格锚定，就会出现下行的死亡

螺旋。

5月 11日，UST一度暴跌至不到 30
美分，用于吸收UST价格冲击的Luna币

价值则蒸发了 99%，不足 1美分（就在一

个月前的 4 月 5 日，Luna 币值还曾达到

119.5美元的高点）。有区块链分析公司

估计，过去一周UST和 luna的持有者总

共损失了420亿美元。

有加密币市场人士分析指出，稳定

币如同虚拟货币世界的银行账户，投资

者会认为稳定币的风险与波动相对较

低，且先前稳定币 UST 与美元挂钩，但

近日的崩跌状况已让该货币陷入脱钩

麻烦，显示投资人已经丧失对去中心化

金融系统的信心。

目前，加密币行业的悲观言论四

起，担心“虚（拟）币寒冬”再次降临。纽

约 Infrastructure Capital Management 首

席投资官 Jay Hatfield认为，这是加密货

币跌势的开端，预测今年底比特币将跌

至20000美元；最糟情形下，也许会泻至

疫情前低点的10000美元。

当然，仍有不少人坚持看好加密货

币市场。加密币研究公司 Messari 的分

析认为，当前没有太多明显的抛售压力，

“在某种意义上，市场将把这视为一种看

涨”。而波场TRON创始人孙宇晨则在

昨日的一次采访中表示，“我仍然相信算

法稳定币”。

■新快报记者 陈学东
疫情带火小家电，众多企业欲借小

家电之风登陆二级市场。2月 18日，空

气炸锅第一股——比依股份（603215.
SH）成功上市，一经上市便收获 6连板。

另一家小家电企业——德尔玛，上市之

路却并不那么顺畅。5月13日经历了最

新一轮问询后，还没有安排上会。在去

年 6月交表后，IPO数次折戟，截至目前

已经历三轮问询，其间甚至出现“中止”

状态。有分析指出，小家电赛道已俨然

一片红海，德尔玛这家靠创意打造精品

的小家电公司近三年营收增长不错，但

由于原材料涨价，归母净利润反而下滑。

营收增长净利反降
自从谋划创业板上市以来，德尔玛

选择了“轻资产”路线，目前已经很大一

部分依赖外协加工。而且，对于授权品

牌越发依赖，自有产品的创收能力正逐

年下滑。

据德尔玛招股书显示，德尔玛公司

的营业收入主要来自旗下德尔玛和飞利

浦品牌。其中德尔玛品牌主要销售家居

环境类小家电产品，飞利浦品牌主要销

售水健康类家电产品。

2011年，蔡铁强在佛山顺德创立了

小家电自主品牌德尔玛，主营产品包括

环境加湿、吸尘清洁、生活小家电、厨房

小家电等。在经历了10年的发展后，德

尔玛在 2021年 6月于创业板交表，开始

走上 IPO之路。

招股书显示，2019 年-2021 年前三

季度分别取得营收 15.17 亿元、22.28 亿

元、19.30 亿元；分别同比增长 56.91%、

46.89%、53.27%。从营收看，德尔玛的增

长十分不错，但是其归母净利润增速却

显得不那么尽如人意。据其招股书显

示，德尔玛 2019年-2021年前三季度归

母净利润分别为 1.11 亿元、1.73 亿元、

0.75 亿 元 ；分 别 同 比 增 长 173.80% 、

56.55%、2.92%。

在营收稳定增长的情况下，德尔玛

的归母净利润增速呈断崖式下跌。显

然，其盈利能力出现了问题，据德尔玛招

股书显示，2019 年-2021 年前三季度其

毛利分别为 5.52亿元、7.19亿元、5.47亿

元，对应毛利率分别为 36.37%、32.26%、

28.33%。

德尔玛的毛利率水平呈明显下降趋

势，德尔玛招股书将其毛利率下降归因

于原材料涨价和业务结构变化。

直播带货模式遭问询
除了业务结构问题外，德尔玛还存

在许多被质疑的地方，在其上交招股书

后，深交所对其进行了问询，问题多达

30个。

首先，德尔玛重营销轻研发情况明

显。招股书显示，其研发费用率 2019
年-2021年上半年分别为3.59%、3.36%、

4.11% ，而 同 期 的 销 售 费 用 率 却 达

16.92%、15.41%、15.11%，销售费用率显

著高于研发费用率。

重营销轻研发的情况其实在我国小

家电行业并不罕见。在行业仍处“蓝海”

增量市场时，以重营销轻研发的模式抢

占市场份额对壁垒不高的小家电市场而

言无可厚非，但是目前小家电行业俨然

已进入“红海”存量市场厮杀之局，品控

和创新能力对身处“竞技场”的企业便显

得尤为重要了。

而德尔玛虽然在 2021 年已经加大

了研发费用投入，但是仍远低于销售费

用，未来若不加大研发投入，提高自身品

控及自主创新能力，在小家电的“竞技

场”中将难以脱颖而出。

据其招股书显示，德尔玛主要通过

电商平台、线上直销和线上经销方式在

天猫商城及淘宝平台、京东商城等主流

电商平台进行销售。2019-2021 上半

年，德尔玛线上销售收入占比分别为

71.58%、61.68%和45.03%，尽管占比在下

降，但仍处于较高水平。

在线上销售上，直播带货模式也是

德尔玛的主流销售手段之一，但近年来

不少头部主播接连“塌房”，其中因逃税

被追缴处罚 13.41亿元的薇娅正是德尔

玛的主要合作伙伴之一。

因此，深交所亦对其直播带货模式

进行问询，要求德尔玛进行说明。利用

此模式虽然能在短期内获取巨大流量和

销量，但也存在不小的风险，消费者容易

将主播形象与产品挂钩，一旦主播“翻

车”，产品销售也容易受到影响。其次，

若存在税收问题，对德尔玛的声誉以及

合规风险也是较大的打击。

广东移动强化科技适老
助力银发族畅享数智生活

新快报讯 近年来，助老适老

已经成为社会热点之一。在“5·17
世界电信和信息社会日”到来之

际，在适老化通信服务方面，广东

移动发布了系列专属产品和服务：

推出神州行“孝心卡”，包含超大流

量、超清视话、超多权益，满足银发

客户通信上网需求；开展“银发好

生活”百场直播活动，推出多款老

人机优惠购，免费领取 1T 和彩云

网盘空间等福利活动。此前，广东

移动还为银发客户提供了一键接

入 10086人工客服、防骚扰防诈骗

提醒等特色服务，帮助银发客户跨

越“数字鸿沟”。

依托覆盖全省的 2000 多家营

业厅和连锁厅，广东移动打造了

“一公里服务圈”，当银发客户进入

移动营业厅，可以享受优先叫号服

务，排队时长大大缩减。移动营业

厅还增设银发客户爱心座椅、无障

碍通道等设施，设置“爱心便民服

务点”，部分营业厅内配备老花镜、

急救药箱、雨伞等物品，以备不时

之需。广东移动还注重对银发族

的人文关怀和志愿服务，围绕老年

群众防诈骗、智能手机使用等主

题，开展专题培训课堂超千场，服

务银发客户超5000名。

在广州，广东移动携手广州民

政局打造“平安通”服务，实现 24
小时无间断监护与呼援、紧急情况

快速应答及处理，打通养老、医护、

家政三位一体生活圈。“平安通”应

用已为超过 8 万银发客户提供护

航服务，累计为

独居、散居特困

供养、失能、高

龄等老年人提

供呼援服务超

过10.2万人次。

（郑志辉）

比特币“跌跌不休”
“去中心化金融系统”出现信心危机

比特币一度被部分人士鼓
吹成地位堪比黄金的“避险资
产”、“通胀对冲工具”，但俄乌冲
突以来比特币的行情表现，让这
些遮羞布再也挂不住了。截至
5月 17日上午 10时 50分，比
特币的最新价格报 29988 美
元。2022年至今，比特币累计
大跌逾35%，和2021年11月将
近69000美元的历史高点相比
更是蒸发掉一半以上。

德尔玛IPO数次折戟 直播带货模式遭深交所问询

■新快报记者 郑志辉


