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上市两年净利连降 御家汇成也网红败也网红

净利连降

从御家汇发布的业绩预报来看，2019年，

御家汇预计实现净利润1000万-3000万元，同

比减少77.05%-92.35%。对于此次净利润的大

幅下降，御家汇在预告中表示，报告期内，公司

品类收入结构发生变化，整体毛利率较上年同

期有所下降，对业绩造成一定的影响。此外，销

售费用较去年同期有一定幅度增长，广告效益

相对滞后，对利润产生较大影响。

北京商报记者梳理御家汇财报发现，其

自2018年登陆上交所以来，成绩并不理想。

2018年是御家汇上市首年，实现营业收入

22.45亿元，同比增长36.38%；但实现净利润

1.31亿元，同比下降17.53%。

至2019年，御家汇净利持续下滑。数据显

示，2019年一季度，御家汇实现营业收入3.86亿

元，同比增长1.04%；实现净利润45.44万元，同

比下降98.45%。2019年上半年，御家汇实现营

业收入9.73亿元，同比下降0.82%；实现净利润

596.05万元，同比下降90.83%。2019年前三季

度，御家汇实现营收15.76亿元，同比下滑

1.85%；实现净利润751万元，同比下滑93.19%。

对于多次净利大幅下滑，御家汇曾在公

告中称，营业收入及净利润下滑主要是由于

公司在2019年加大了渠道和市场投入的力

度，并在新品牌培育方面加大投入，销售费用

上升较快。

战略定位专家、九德定位咨询公司创始

人徐雄俊在接受北京商报记者采访时表示，

御家汇净利润连续下滑，除了受到整个化妆

品行业发展不景气的影响外，更多的是其自

身的原因。在整个国内化妆品牌市场，御家汇

处于二流到三流的发展地位，虽然旗下品牌

众多，但在消费者层面，普遍认知度较低，品

牌影响力微弱使得其销量无法形成规模，所

以也就影响了其整体的业绩发展。

销售费用高企

“净利连降的背后，体现了御家汇发展中

存在的诸多问题，如因品牌影响力不足，使得

御家汇不断加大在销售营销方面的投入，随

着销售费用的逐渐高额化，进一步压缩了御

家汇的利润空间。”徐雄俊称。

而御家汇作为面膜电商第一股，在“网红

端”投入的销售费用也是一笔不菲的支出。

数据显示，2019年前三季度，御家汇销售费

用同比上升11.77%至6.77亿元，接近营收的

一半。

据了解，2019年，御家汇与当红主播李佳

琦直播合作达47次，与薇娅合作直播超过30

次，此外还与陈洁kiki、烈儿宝贝等1500余位

网红主播合作，全年直播累计超过8000场。

对于网红直播所带来的收益问题，御家

汇表示，2018年及2019年前三季度，通过网红

主播合作涉及的产品销售金额分别占御家汇

营业收入的0.99%、4.02%。但在业内人士看

来，投入近一半的营收费用，所带来4%的增

长率显然太低。

与此同时，御家汇在高库存的重压下举

步维艰。数据显示，截至2019年三季度末，御

家汇存货金额为7.41亿元，存货周转天数达到

227.84天。而一般护肤品行业产品的库存周

期为平均每年周转3-4次，即3-4个月周转一

次，周转天数在90-120天内。显然，御家汇存

货周转天数已超过一般护肤品平均存货周转

天数的近两倍左右。

北京商业经济学会常务副会长赖阳表

示，高库存对于企业而言具有很大的成本压

力，而且也相对会增加产品的推广费用。而高

库存主要是因为企业在发展中对于实际的销

售规模缺乏精准、科学地预估。

经济学家宋清辉对北京商报记者分析

道：“高库存对于御家汇的发展而言，意味着

御家汇的变现能力较弱，现金流压力紧张，

此举无疑严重制约了御家汇经营性资金的

流动性。”

除了巨额销售费用的投入以及高库存的

重压，御家汇在线下渠道布局层面的不足也

成为其未来需要克服的困境。御家汇曾对外

表示，公司对线下渠道拓展经验相对不足，且

线下渠道又细分为百货渠道、商超渠道、化妆

品专营店等，公司能否有效发展经销商以及

对于经销商能否持续有效管理是公司面临的

重要经营风险。

尝试破局

面对诸多重压，御家汇动作频频以求打

破窘境。2018年，御家汇投资8亿元建设“水

羊智能制造基地”。对于此次产能扩建，御家

汇对外称，生产基地建成后，能提供更加丰

富稳定的产品生产线，扩大自身的产能布

局，从而增强御家汇的市场竞争实力和持续

盈利能力。

在徐雄俊看来，虽然御家汇想要通过扩

建产能增强自身持续运营能力，但是在库存

高压下，产能的扩建无异于雪上加霜，反而会

对企业造成负面影响。

同年6月，御家汇宣布收购阿芙精油的母

公司———北京茂思商贸有限公司，欲借助阿

芙精油的线下渠道弥补自身短板。虽然此次

收购最终以失败告终，但也从侧面反映了御

家汇想要通过线下布局的决心。

除了通过收购，御家汇对于商超的布局也

提上了日程。数据显示，2019年上半年，御家汇

加大了渠道和市场投入的力度，御家汇旗下品

牌御泥坊进驻全国重点KA渠道。此外，旗下品

牌小迷糊、薇风等也进驻了屈臣氏。

在产品创新方面，2019年5月，御家汇推

出轻医美新品牌HPH布局轻医美领域、升级

御泥坊男士品牌、扩充轻彩妆品类、与网红主

播合作，并不断构建完善直播培训体系，努力

打造自身网红IP。

徐雄俊表示，推出轻医美品牌是御家汇

差异化、多品牌布局的重要一环。御家汇想

要打破目前净利不断下滑的局面。最重要的

是不断加强自身品牌的影响力。尤其是在化

妆品行业，消费者对于品牌的认知度决定了

企业的发展，所以打造头部品牌、提高品牌

认知度是御家汇需要重点努力的方向。此

外，构建全渠道对于化妆品企业而言也至关

重要。

宋清辉认为，御家汇应该将精力更多投

放到产品创新、内控建设等方面，以实现可持

续发展的局面。

就净利连续大幅下滑以及未来发展规划

等问题，北京商报记者对御家汇进行了采访，

但截至记者发稿，未得到回复。

北京商报记者 钱瑜 张君花

陶华碧回归 老干妈止跌
老干妈掌门人陶华碧的回归使得老干妈

业绩停止了下滑。1月21日，北京商报记者从

老干妈相关负责人处确认，2019年老干妈收

入突破50亿元。这是老干妈业绩连降两年后，

首次停止下滑。老干妈止跌，陶华碧功不可

没。业内人士认为，老干妈业绩再次回暖，更

多的是依靠陶华碧的个人魅力，但仅凭个人，

企业难以持续发展，老干妈当务之急是建立

完善的企业管理制度，来应对众多崛起的酱

料新势力。

止住两年下跌

1月21日，老干妈相关负责人在接受北京

商报记者采访时表示，2019年老干妈完成销

售收入50.23亿元，同比增长14.43%，再创历史

新高；上缴税收6.36亿元，同比增长16.82%。

值得注意的是，这是老干妈连续两年收

入下滑后，首次恢复增长。数据显示，2014年

老干妈收入40亿元，2016年达到了45.49亿

元。不过，在2017年，老干妈出现收入下滑的

情况，当年收入为44.47亿元，2018年收入再

次下滑至43.89亿元。

据了解，目前老干妈拥有20多个系列产

品，同时产品销往全球各地，产品出口已突破

80个国家和地区，十年间产值高达400亿元。

老干妈每瓶辣椒酱的平均价格为8元，日产能

力超300万瓶，一年用4.5万吨辣椒，菜油10多

万吨，近五年来年缴税30多亿元，20年来纳税

额增长了150倍。

“老干妈的口味迎合了年轻消费者对辣

等口味佐餐需求，所以能够持续增长。”战略

定位专家、九德定位咨询公司创始人徐雄俊

表示，且辣椒酱领域也在增长。

数据显示，全球吃辣人群达到25.24亿人，

辣椒全球交易额已经超过2873亿元。辣味调

味品一路看涨，辣味调味品占所有调味品比例

达30.88%。在中国消费者的点餐依据中，

17.2%的消费者喜好“麻辣”味，仅次于咸鲜味。

2018年，我国辣酱市场规模达320亿元，且

每年仍以7%以上的速度持续增长，预计到

2020年底，我国辣酱市场规模将达到400亿元。

对于老干妈业绩如何实现增长，老干妈

相关负责人表示，具体情况不便透露。

二次出山

在食品产业分析师朱丹蓬看来，老干妈

经过调整，重回增长通道，得益于陶华碧的重

新回归。

“陶华碧在退居二线后看到了企业发展

出现的各种问题，不得不再次出山，颇有‘拨

乱反正’的意味。”朱丹蓬表示。

据了解，2014年陶华碧将个人持有的1%

股权转交给次子李妙行，李妙行持股51%，成

为老干妈的实际控制人，李贵山持股49%，陶

华碧退居幕后。

进入“后陶华碧时代”的老干妈在成本压

力之下，放弃了贵州辣椒，转而选择更为便宜

的河南辣椒，导致老干妈口味变化，遭到部分

消费者抵制。此外，由于员工离职带走老干妈

的配方，导致老干妈损失1000多万元。

除了在业务层面出现问题，老干妈的内

部管理也出现了问题。2019年8月6日，老干妈

厂区失火，虽然无人员伤亡，但失火厂房的产

能占老干妈总产能的近1/3。

2019年陶华碧回归后，她将老干妈的调

料改为重新使用原来的材料，而且还将老干

妈的制作配方重新调配。

此外，老干妈一改不做广告宣传的传统，

通过微博的视频进行营销，并成为了微博热

议话题。北京商报的调查数据显示，46%的消

费者认为老干妈有必要通过广告宣传来增强

自身的影响力。

在朱丹蓬看来，老干妈利用互联网突破

自身广告营销的局限性，不失为一条捷径。尤

其是随着整个新生代人口的成长、消费主体

的变化以及消费分层，老干妈想要守住这一

市场，必须在创新方面投入更多的精力，无论

是在管理理念层面还是广告营销层面。

网红挑战

对于老干妈重回增长，朱丹蓬认为，陶华

碧出山将老干妈推向了增长，但一家企业仅

靠一个人难以持续性发展，需要建立完善的

企业制度。值得注意的是，在老干妈遇到危机

之际，众多辣酱品牌甚至网红品牌正在崛起，

老干妈面临很大挑战。

如今，陶华碧已经70多岁，带领老干妈从

摆地摊到经营小店，最终形成了年收入数十

亿元的家族企业。不过，老干妈目前的管理方

式还是典型的家族式和作坊式。随着市场的

调整，“不上市、不贷款、不融资”的老干妈也

需要对管理模式进行调整。

业内人士认为，老干妈一路成长更多的

是依靠陶华碧的个人魅力。据了解，陶华碧能

叫出老干妈60%的工作人员姓名，每个员工

结婚陶华碧都要亲自当证婚人，员工反映吃

住难，陶华碧当即拍板所有员工食宿全包。

朱丹蓬认为，“这种管理模式凸显了陶华

碧的个人魅力。但这不是规章制度，没法照搬

照抄，更不能持续”。

除了内部需要作出调整，老干妈还要应

对来自市场的新挑战。2019年“十一”期间，虎

邦辣酱联合克明面业推出《辣品潮面》产品，

通过百变营销模式，虎邦辣酱迅速蹿红。除此

之外，歌星林依轮推出的饭爷、丹爷等众多网

红辣酱的崛起，不断瓜分着辣酱市场的份额，

对老干妈正在形成冲击。

数据显示，虎邦辣酱在2018年实现了上

亿罐的销售量。自带光环的饭爷上线两天卖

出3万瓶。

面对压力，老干妈也在积极调整。2019年

9月，老干妈相关负责人表示，将加强老干妈

品牌文化建设及推广，且不断加大产品研发

力度。

“两代人经营理念也有所不同，企业肯定

也会调整，但需要在合适的时间点作出调

整。”朱丹蓬说。 北京商报记者 李振兴

北京商报讯（记者 钱瑜 濮振宇）1月21
日，记者从中国广核集团（以下简称“中广

核”）相关负责人处获悉，杨长利已调任中

广核党委副书记、董事、总经理，张善明不

再担任中广核党委副书记、董事、总经理

职务。

此次调任中广核之前，杨长利是中核

集团副总经理。资料显示，早年，杨长利历

任核工业理化工程研究院副院长、国营四

〇五厂副厂长、核工业理化工程研究院副

院长；2002年7月-2006年7月，杨长利任

中核集团科技与国际合作部主任；2006年7

月-2018年7月，杨长利任中核集团副总经

理；2018年7月，中核集团和原中核建合并，

杨长利在合并后的中核集团继续担任副总

经理。

据了解，任职中核集团期间，杨长利

主要分管核燃料循环的相关单位，也曾

分管过集团的安全、质量、科研等工作。

中核集团主要从事核军工、核电、核燃料

循环、核技术应用、核环保工程等领域的

科研开发、建设和生产经营，以及对外经

济合作和进出口业务，是国内投运核电

和在建核电的主要投资方、核电技术开

发主体。

值得注意的是，杨长利在中核集团任

职期间，曾与中广核进行过接触。2015年

4月，杨长利曾在中核集团总部会见了

时任中广核副总经理郑东山，双方围绕

在广东省发展核燃料产业园和核电进行

了交流。

中广核原总经理张善明现年55岁，在

中广核任职已达17年。资料显示，早年，张

善明历任广东核电合营有限公司生产部、

员工、副处长、处长、经理助理、副经理、经

理；2004-2010年8月，张善明任中广核副

总经理；2010年8月，张善明任中广核总经

理，并与中广核董事长贺禹搭档至今；

2014年4月，张善明又出任中广核党组副

书记。

中广核原名中国广东核电集团，是一

家由核心企业中国广核集团有限公司及40

多家主要成员公司组成的国家特大型企业

集团。截至2019年底，中广核总资产超过

7500亿元，在运清洁能源装机规模超过

5800万千瓦。

今年1月，在中广核2020年度新闻发布

会上，中广核新闻发言人黄晓飞表示，目

前，中广核在运核电机组已增至24台，装机

容量2714万千瓦；在建机组5台，装机容量

578万千瓦，核电装机规模继续保持国内第

一、全球第三。截至2019年底，集团总资产

超过7500亿元，在运电力装机规模超过

5800万千瓦。

除核电外，中广核境内在运新能源装

机总容量突破2000万千瓦，境外在运新

能源装机总容量突破1108万千瓦。2019

年2月，中广核绿地开发的马来西亚最大

太阳能电站———吉打5万千瓦太阳能项目

商运，每月可为约3万个家庭提供清洁电

能；2019年12月，中广核首个非洲绿地太

阳能及储能示范项目———纳米比亚项目

正式进入实施阶段；2019年12月，中广核

安徽当涂26万千瓦平价光伏项目顺利实

现全容量并网。

中核副总杨长利调任中广核总经理

1月20日晚，御家汇股份有限公司（以下简称“御家汇”）发布2019年度业绩预告显

示，御家汇预计净利再次出现大幅下滑，同比下跌77.05%-92.35%。回顾2019年全年，御

家汇的净利润下滑已成常态。业内人士表示，御家汇由线上面膜销售起家，一度被称为

“网红概念股”，但与此同时，也出现了线上销售费用高企、利润率低等诸多问题。想要在

多层重压之下翻身，御家汇还需要加强品牌认知度、影响力，加速推动全渠道发展。

2018年

营收

22.45亿元
同比▲36.38%

净利

1.31亿元
同比茛17.53%

2019年上半年

营收

9.73亿元
同比茛0.82%

净利

596.05万元
同比茛90.83%

2019年前三季度

营收

15.76亿元
同比茛1.85%

净利

751万元
同比茛903.19%

2019年全年

预计实现净利

1000万-3000万元
同比茛77.05%-92.35%


