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公开资料显示，沃隆食品是
以坚果相关产品为核心的休闲
食品生产商，主要从事自有品牌
休闲食品的研发、生产和销售。
公司产品体系围绕坚果类食品
构建，主要产品包含混合坚果、
单品坚果及含坚果烘焙食品等。

得益于前些年消费者对于
炒货坚果类零食的热捧，沃隆
食品曾一度迎来高光时刻。华
经情报网数据显示，国内休闲
食品行业市场规模在 2012 年
到 2018 年 期 间 接 连 增 长 ，从
5445 亿元上升至 10297 亿元，
2018 年 的 同 比 增 速 为
12.03%。其中，在休闲食品细
分市场方面，炒货坚果类 2018
年市场份额高达 32.70%。食品
专业出身的公司创始人杨国庆
2015年研发出第一款混合小包
装的每日坚果，凭借这波流量
红利，迅速铺开了市场。

不过随着坚果类零食细分
市场进入低增长模式、竞争对手
后来居上，沃隆食品的收入近几
年已经出现增长乏力迹象。

招股书显示，公司的主要
产品为混合坚果、礼盒系列、单
品坚果、烘焙食品、每日果干五
个大类，其中混合坚果为核心
产品。2019-2021 年，该类产
品的收入占全部营收的比例分
别为 92.14%、85.73%、75.74%，
存在对单一产品依赖风险。不

过，混合坚果作为公司业务支
柱，其收入却整体呈下滑趋势，
报告期内分别为 10.68 亿元、
7.53 亿元和 8.30 亿元。在核心
产品卖不动的情况下，公司的
营收也失去了增长的驱动力，
报告期内分别为 11.60 亿元、
8.79亿元和10.96亿元。

从行业格局来看，目前坚果
类零食细分市场已进入低增长
模式。据前瞻产业研究院数据，
中国混合坚果行业市场规模增
速自 2016 年以来逐步放缓，从
400％ 逐 渐 降 至 2021 年 的
16％。而2021年沃隆的混合坚
果同比增长率只有10.2％，已不
及行业增速，公司急需寻找新的
增长曲线。

与此同时，由于坚果产业门
槛低、可替代性强，入局者众
多，不少休闲食品企业大举加入
坚果市场竞争，三只松鼠、良品
铺子、百草味等品牌也纷纷推出
每日坚果品类，沃隆的市场份额
被蚕食，市占率自然逐渐下滑。

数据显示，2019 年沃隆食
品在混合坚果行业的市场份额
占 13％，位居行业第一。而随
着京东京造、百草味、三只松
鼠、洽洽食品等多个竞争品牌的
崛起，到 2020年和 2021 年其市
占率下降为7.60％和 7.20％，位
居行业第三。

此外，除了面对同类产品的

竞争，沃隆还要面对来自替代品
的威胁。从零食行业细分品类来
看，主要包括卤制品、糖果蜜饯、
面包糕点等。在沃隆的竞争对手
中，良品铺子、三只松鼠等均已开
始向其他品类扩展，例如推出芒
果干、鸡蛋干、肉干肉脯等。

2019-2021年，坚果类产品
占三只松鼠的营收比例分别为

53.50%、49.50%、51.78%；坚果
炒货类占良品铺子营收的比例
分 别 为 18.21% 、17.35% 、
17.60%。相比之下，虽然沃隆
表示近几年正在逐步向多品类、
多层次的综合型休闲食品生产
商发展，但报告期内其坚果类产
品收入仍然占据了其营收的近
100%。

支柱产品出现增长乏力

高管释放积极信号

1月4日晚间，华为内部论坛
“心声社区”有员工贴出华为
2022 年分红方案，文中提到：

“2022年度工会虚拟受限股分红
预计为1.61元/股，分红以后虚拟
受限股价格预计为7.85元/股。”

羊城晚报记者向多名华为
内部员工处求证后获悉，网传这
份华为内部分红方案属实。从
2022年的数据看，华为年终分红
较 2021 年 1.58 元/股仍实现了
增长。不少员工表示这进一步

稳定了人心，纷纷跟帖点赞道：
“感谢公司，这么困难的情况下
大大超出了我的预期”“艰难困
苦，大家还取得了不错的成果。
回家好过年！”

此前，华为轮值董事长徐直
军曾在新年致辞中表示，预计
2022年全年实现销售收入6369
亿元，经营结果符合预期。据了
解，过去几年，华为虽然面临外
部环境的严峻考验，但员工仍然
能享受到红利。

“这将意味着华为内部股分
红收益率达 20.5%，甚至高于市
面上的理财产品。”某知名财经
人士指出，华为较高的分红率是
其与员工共同分享公司发展成
果的体现。据悉，目前华为员工
薪酬主要包括三部分：工资、奖
金和分红，持股分红是华为员工
收入的重要组成部分，年终奖金
一般于每年4-5月份发放。

军团与生态协同作战

面对全球经济衰退、消费能

力下降等经营危机，华为曾一度
强调改变思路和经营方针，从追
求规模转向追求利润和现金流，
保证对抗寒气“活下去”。

公开数据显示，华为 2021
年实现全球销售收入 6368 亿
元 ，同 比 下 滑 28.60% 。 预 计
2022年营收同比略微增长，不再
出现大幅下滑态势。

事实上，“军团与生态”是华
为当下对抗“寒气”的重要战略
布局。招商证券相关分析师认
为，华为成立了行业军团、产业
军团、组合军团三大类别，打造
鸿蒙生态、智能驾驶生态、华为
云等六大生态圈，借此聚焦行业
单点突破的组织方式，赋能千行
百业，寻求营收利润新增长点。

“2023年必将是不平凡的一
年，全体华为员工将奋勇前进，冲
破一切艰难险阻，有质量地活下
来。”华为轮值董事长徐直军表
示，在制裁常态化下正常运营的
第一年，华为还将持续提升能力，
一切为了多打粮食，为公司未来
的生存和发展打下坚实基础。

每股增至1.61元！

华为员工分红预案“水涨船高”
羊城晚报记者 潘亮 实习生 卢佳圳

进入 2023 年，新能源汽车国
补政策退出，车企们纷纷采取不
同方式应对。有媒体记者了解
到，特斯拉和小鹏自掏腰包承担
国补差额，并在此基础上又分别
推出限时保险补贴和不同程度
满减；而比亚迪、哪吒汽车、长安
深蓝等品牌则以上调价格来应
对。究竟今年新能源车还能不
能延续去年的辉煌，这就要看成
长起来的车企究竟有什么战略
目标了。

新能源汽车购置补贴政策
于 2022 年 12 月 31 日终止，此后
上牌的车辆不再给予补贴。作
为 车 企 ，自 然 要 承 担 更 多 的 成
本，为了不至于亏本卖车，往往
就会把增长的成本全部或者部
分转嫁到消费者身上。从车市
看 到 的 ，就 是 有 一 批 热 门 车 涨
价了。

然而，涨价也不是必然的。
涨价的前提其实不是成本，而是
需求。如果没有需求，那么涨价
也好，降价也好，都很难撬动消
费者的购买欲。即使是热门车，
同样也要因时因地做出包括促
销让利的策略，不可能全体铁板
一块，联合涨价。因此，主动涨
价既是对市场的一种冒险试探，
也是高手企业才敢玩的招数，且
不会是长期的常态。

如果不涨价，相反，还比去
年年底降价了，这对市场的刺激
和带动就会相当大。最明显的
就是特斯拉 1 月 6 日进一步调低
旗 下 两 款 热 销 车 型 的 价 格 ，
Model 3 起 售 价 22.99 万 元 ，
Model Y 起售价 25.99 万元。这
个可是要比去年 9 月还没降价
前要低了将近 5 万元。三个月
连续降价，让新车主心生不服，
甚 至 屡 屡 去“ 维 权 ”想 获 得 赔
偿。但都知道这是徒劳的，因为
购车时就已经锁定了价格，不接
受当时的价格又何必买呢？同
理，买了之后涨价，难道车主就
要补钱给企业？

马斯克说，今年的新能源市
场不会比去年好过。因此特斯拉
的 降 价 ，估 计 也 是 看 清 形 势 之
举。他认为，只有更便宜的电动
车，才更具有市场占有率。何况
有数据显示特斯拉一台车的利润
可以高达六七万元。价格调整的
背后，涵盖了数项工程创新，成本
控制包括但不限于整车集成设
计、产线设计、供应链管理、优化
机械臂协同路线。随着技术进步
和成本降低，降价可以增加销量
且继续盈利，涨价能增加利润回
馈研发，二者都对特斯拉有好处，
因此可选动作就会更多。

相比之下，国内的新势力却

屡屡要冲刺高端，甚至带动了比
亚迪等车企也要用高端价位和
车型来树立品牌。这样做的好
处，一个是可以避免在过低的价
位上竞争，冲到 30 万元、50 万元
以上，可以更多增加利润空间。
毕竟一下子把价位拉开了十几
万元、几十万元的距离，日后都
是有很大的操作空间，还能分出
更多的细分车型来填补市场空
白。特斯拉当初就是这样先建
立高端形象，再把车卖便宜的。

去年哪吒汽车累计销量达
15.21 万 辆 ，同 比 增 长 118% ，成
为首个年销量突破 15 万辆的新
势力品牌。但是哪吒目前在技
术和品牌还难言高位。造车新
势 力 的 交 付 量 排 名 虽 看 似 激
烈，其实年度销量都处于 11 万-
15 万辆这一区间，与传统老牌
车企上百万辆的年销量依旧有
着 很 大 的 差 距 ，更 别 说 比 亚 迪
这些年销量达到 180 万辆的企
业 。 因 此 新 势 力 无 论 是 销 量 、
市场规模、品牌认知度，都是需
要很多年去磨炼的。尤其是长
远 来 说 ，比 拼 的 一 定 是 智 能 化
水 平 ，而 不 是 单 纯 的 便 宜 。 更
高的智能化、相对经济性、满足
消 费 升 级 的 需 求 ，三 者 能 够 达
到 平 衡 ，才 是 一 个 车 企 的 可 持
续发展方向。

新能源汽车销量重洗牌
车企竞争不能只靠拼价

多家老牌国货启动IPO

自去年年初以来，多家国货
美妆纷纷启动IPO步伐。

去年1月 17日，韩束母公司
上海上美化妆品股份有限公司向
港交所递交招股书，直至去年12
月 22 日，上美集团如愿登陆港
股，跻身“港股国货美妆第一股”。

去年 5 月 5 日，巨子生物向
港交所递交招股书，去年11月 4
日正式在港交所主板挂牌上市，
被誉为“重组胶原蛋白第一股”。

去年12月 31日，美肤宝、法
兰琳卡母公司广州环亚化妆品
科技股份有限公司正式递交招
股说明书，开启深交所创业板
IPO之旅。

除此之外，去年9月 8日，凭
借“医美面膜”概念出圈的敷尔
佳创业板 IPO 顺利过会。去年
11月，主打“中草药护肤”的相宜
本草与中国国际金融有限公司
签署了上市辅导协议，正式启动
A股IPO进程。

值得一提的是，这些已成功
上市或全力冲刺上市的企业都
是在美妆行业内深耕多年，在国
际品牌的夹缝中生存发展，具备
一定知名度，并且营收规模也处
于行业领先水平。

但同样，它们也都面临着重
营销轻研发、核心品牌式微、品牌
升级的困局，再加上国际美妆巨
头不断抢占中国市场，这时候选
择上市，很难说明天会不会更好。

重营销轻研发弊病犹存

凭借“医美面膜”，敷尔佳在
2018- 2021 年 狂 赚 23 亿 元 ，

2021 年综合毛利率更是高达
82%，远超美妆行业 70%平均毛
利率，因此也被业内戏称为“面
膜印钞机”。

在亮眼的业绩下，重营销轻
研发等问题也引来诸多争议。

2019-2021 年，敷尔佳的销
售费用分别为 1.15 亿元、2.65 亿
元和 2.64亿元，销售费用率分别
为 8.60%、16.75%及 16.01%。相
比营销上的大手笔投入，敷尔佳
在研发上则显得十分“节省”。
同期，该公司的研发费用分别为
60.39 万 元 、147.97 万 元 及
524.29 万元，占各期营业收入的
比 例 分 别 为 0.04% 、0.09% 及
0.32%。此外，截至 2021 年年
底，公司研发人员为 6 人，研发
员工数量占比仅为1.36%。

2022 年 9月 8日，敷尔佳在
深交所创业板首发上会，但至今
仍未上市。

与敷尔佳类似，毛戈平的上
市之路似乎更加遥遥无期。

2021 年 10 月 21 日，毛戈平
化妆品股份有限公司IPO顺利过
会，如今距离 IPO过会已经一年
多，却依旧没有拿到上市批文。

根据毛戈平最新招股书数
据，2014年至2017年上半年，毛
戈 平 的 综 合 毛 利 率 分 别 为
81.50% 、 79.70% 、 78.22% 、
78.88%，核心品牌“MGPIN”毛
利率更是在85%以上，远超欧莱
雅、资生堂等国际大牌。

研发方面，2014年至2017年
上半年，毛戈平的研发投入分别
为 244.69 万 元 、305.11 万 元 、
342.27 万元、157.17 万元。研发
投入占营收比分别为 0.88%、
0.95%、1%、0.78%。2017年上半
年，毛戈平的研发人员只有15人，

研发员工数量占比仅为1.14%。
相比研发端的节俭，毛戈平

在销售端挥金如土。2014 年至
2017年上半年，毛戈平的销售费
用分别为 1.12 亿元、1.18 亿元、
1.34 亿元、7624.74 万元，销售费
用 率 分 别 为 39.95% 、36.67% 、
39.09%、37.98%，是同期研发费
用率的数十倍。2017年上半年，
毛戈平的销售人员共 787 人，占
比高达60%。

在发审委会议上，监管曾提
问：在研发能力、品牌知名度不如
一线品牌的情况下，毛利率高于一
线品牌的原因及合理性，持续盈利
能力是否存在重大不确定性。

品牌升级困局受关注

科研投入的不足，也使得相
当部分国货品牌陷入品牌升级
的困局。

成立于2002年的上美集团，
收入主要来自韩束、一叶子和红
色小象这三个品牌，它们的营收
占比常年高达90%。

根据弗若斯特沙利文报告，
2021年，上美是唯一拥有两个护
肤品牌年零售额均超过 15亿元
的国货化妆品公司 。 但到了
2022 年，业绩却迎来“大变脸”，
营收和利润双降。去年上半年，
上美集团营收 12.62 亿元，同比
减少 31.10%；净利润仅 6280 万
元，同比减少64%。

同期，韩束、一叶子、红色小
象的销售额也均呈下滑态势，分
别 同 比 下 滑 24.25% 、43.52% 、
24.40%。

事实上，为保持公司业绩增
长，上美集团于 2019 年开始谋
划产品升级，并推出了安敏优、

安弥儿、极方等新品，但结果却
不尽如人意。

2019年，这些新品曾为上美
集团贡献了13.4%的营业额，然而
自此以后，其营收占比不断下降。
到去年上半年，营收占比只剩7%。

品牌升级的不易，也同样在
环亚科技这家老牌国货上凸显。
美肤宝、法兰琳卡、滋源是环亚科
技的三大明星品牌，常年占据公
司营收80%以上。为了适应激烈
的市场竞争，环亚科技也曾在
2018年前后推出一些新品牌，包
括科技护肤品牌肌肤未来、专注
高端多肽成分的轻医美护肤品牌
即肽、女性私密护理品牌珂葆以
及彩妆品牌FACE IDEAS，但这
些品牌却并未如期在新的市场环
境中占据一席之地。

据 其 招 股 书 披 露 ，2019-
2021年，除滋源、美肤宝、法兰琳
卡三大品牌外，其余数十个品牌
每年的营业收入均不足 1亿元。
2022年 1-6月，新品牌中营业收
入金额最多的肌肤未来也仅贡献
6951万元的收入，占公司当期营
收 7.14%。不难看出，市场对其
新推出的产品认可度并不高。

在这种情况下，把上市募资
作为最后的救命稻草，并不是一
个好策略。

业内人士指出，目前，相当
部分国货品牌都陷入了营销成
本过高，研发投入低，进而导致
产品竞争力低的恶性循环中。
中国化妆品市场已回归理性，传
统的大肆广告的覆盖不是消费
者衡量产品的重要标准，如果这
些国货品牌想要继续发展下去，
就必须打破这个恶性循环，将核
心放在产品的研发以及新品牌
的建设上。

超市售卖的沃隆坚果礼盒

热搜
名企名企

评财经辣

文/图 羊城晚报记者 丁玲

春节临近，作为零食
领域的热门选项，各种品
牌、类型的坚果零食花式
营销，力争加入市民置办
年货时的购物车。而除了
在超市卖场激烈竞争，各
大坚果品牌也争相布局资
本市场。在洽洽食品、良
品铺子等先后上市后，作
为“每日坚果”产品的领跑
者，青岛沃隆食品股份有
限公司日前也更新招股
书，并递交上会稿，拟冲刺
上交所 IPO。招股书显
示，沃隆食品公开发行新
股数量不超过2500万股，
预计募资7亿元。

2015 年，沃隆食品率
先推出“每日坚果”产品，
在全国掀起消费热潮，一
度引起同行跟风效仿。但
此后多年，随着产品单一、
销量下滑、创始人及资本
在上市前退出等问题逐渐
暴露出来，沃隆食品逐步
丢失自身优势，也为此次
IPO带来不确定性。

除了主营业务引发外界
担忧外，沃隆食品的公司经营
管理情况也给上市增添了一
些不确定性。

沃隆食品可谓典型的家
族企业。其控股股东、实际控
制人为杨国庆，直接持有公司
5557.50 万股，占比 74.10％，
通过沃隆控股间接控制公司
1125万股，占比15％，合计控
制 公 司 6682.5 万 股 ，占 比
89.10％。此外，杨国庆的姐
姐杨丹、杨靖及弟弟杨国荣分
别持有公司 1.20％的股份。
其余股份，则由两家员工持股
平台持有。

值得一提的是，直至如
今，没有任何一家市场化的投
资 机 构 成 为 沃 隆 食 品 的 股
东。而对于家族企业而言，家
庭成员作为实控人拥有绝对
控股权，很难规避过度集权下
中小股东的利益得不到有效
保护的问题。

此外，在持股变动上，沃
隆也存在异常操作。曾经与
杨国庆在创业初期作为联合
创始人的黄绪锋和张立业，两
人此前持股比例共计 35％。
但是就在沃隆食品预备冲刺
IPO的前夕，两名原始股东分
别于 2019 年 2 月和 2020 年 6
月先后退股，仅剩杨国庆一
人。在 IPO 前夕选择清仓离

场，究竟是不看好公司未来的
发展还是对公司经营理念产
生了无法调和的矛盾，或者是
否有其他原因，尚不得而知。

另外，从相关财务指标来
看，也能从中窥见部分业绩下
滑原因。一直以来，沃隆食品
都自称“每日坚果”首创者，但
相较于营销费用上的“大手
笔”，公司在产品创新和产品
研发上则显得“抠抠搜搜”。
2019 年—2022 年上半年，沃
隆食品销售费用分别为 1.90
亿元、1.78 亿元、2.16 亿元和
0.999 亿元，占当期营业收入
的 比 例 分 别 为 16.34％ 、
20.10％ 、19.50％ 、22.92％ 。
其中宣传推广费的比重分别
为43.77％、45.81％、44.67％、
33.73％。据了解，宣传推广
费主要包括广告费费用、对经
销商的促销及陈列支持等费
用。由于近年来沃隆食品产
品的竞品增多，公司在报告期
内逐步加大了线下渠道建设
和推广力度，总体上增加了对
宣传推广费的支出。

相比之下，同期沃隆食品
在 研 发 方 面 的 费 用 分 别 是
37.63 万 元 、157.61 万 元 、
188.45 万元和 91.72 万元，占
营 业 收 入 比 重 分 别 仅 为
0.03％ 、0.18％ 、0.17％ 和
0.21％。

股东名单没有投资机构

羊城晚报财经评论员 戚耀琪

支柱产品销量下滑，两名原始股东离场

“每日坚果”领跑者沃隆食品为何掉队

羊城晚报记者 汪海晏

去年至少有18家美妆相关企业开启上市进程

密集上市并非美妆巨头“救命稻草”

顾客在选购美妆产品 视觉中国供图

随着本土美妆品牌的加速崛
起，国货美妆正在资本市场上演着
一场“速度与激情”。

据羊城晚报记者不完全统计，
2022年，至少有 18家美妆相关企
业已启动上市进程或正在寻求上
市机会。其中，有7家企业成功挂
牌上市，还有十余家企业在排队
中。这些企业涵盖了国货美妆全
产业链，既包括柏星龙、中荣股份、
亚香香料等上游原料商、包材商，
也包括巨子生物、上美集团、相宜
本草、环亚科技等中游品牌企业，
还有青木股份、数聚智连等下游电
商代运营企业。

谋求上市，似乎成了美妆企业
做大做强的必然选择。不过，随着
资本的介入，一些老牌国货美妆品
牌和生产企业获得弯道超车机会
的同时，也给美妆行业带来了更多
新的变化与挑战。或许，真正的考
验才刚刚开始。

“感谢公司，超出预期！”
近日，羊城晚报记者从华为内部
论坛“心声社区”获悉，预计华为
2022 年工会虚拟受限股分红为
1.61元/股，分红以后虚拟受限股
价格预计为 7.85 元/股。值得注
意的是，2022 年华为分红较
2021 年的 1.58 元/股实现了
正增长，不少员工表示

超出预期。


