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配方注册红利下的国产奶粉新考

御家汇IPO后如何摆脱线上依赖症
“美妆电商IPO第一股”破茧，继续探索“互联

网+护肤品”模式。2月8日，御家汇股份有限公司

（以下简称“御家汇”）在深交所创业板正式挂牌上

市，本次公开发行新股4000万股，发行价格21.23

元/股，新股募集资金8.49亿元。御家汇主要从事面

膜等护肤品的研发、生产，并以天猫、京东、唯品会

等为主要销售渠道，是名副其实的“淘品牌”，旗下

有御泥坊、小迷糊、花瑶花等品牌。2016年，御泥坊

面膜紧随一叶子、美即、百雀羚之后，居国内面膜

市场份额第四位。虽然业绩抢眼，但对御泥坊单一

品牌销量和线上渠道过于依赖，IPO后的御家汇如

何应对竞争日趋白热化的面膜市场？

单一品牌扛大旗
御家汇之所以被称为“美妆电商IPO第一股”，

是因为它并非借壳上市，而是“自己排队”成功

IPO。相比拉芳的四年等待和珀莱雅的一年多辗

转，御家汇要迅速得多，从2017年4月1日首次申

报到同年11月获批过会，仅耗时7个月有余。

御家汇主要从事面膜等护肤品的研发、生产

与销售，目前拥有御泥坊、小迷糊、花瑶花、师夷

家、薇风、花花草草、御泥坊男士等主要品牌，产品

主要以面膜类为主。2017年公司实现营业收入

16.46亿元，实现净利润1.58亿元。

据御家汇本次招股书显示，2014-2016年间，

公司营业收入分别是4.35亿元、7.78亿元和11.68亿

元，净利润分别是3351万元、3088万元和7248万

元。御家汇旗下品牌中以御泥坊在业内知名度最

高，其收入占整体主营业务收入的比重也颇高。在

2014-2016年期间，御泥坊各年度收入占主营业务

收入比例高达82%，是御家汇的主要收入来源。

除了御泥坊，御家汇的另一品牌小迷糊的发

展也值得关注。招股书披露，小迷糊在2014年度和

2015年度的收入分别为2963万元和6116万元，在

2016年收入更是首次破亿元，达到1.11亿元，整体

增速达到94.15%，远高于御泥坊的57.85%。

尽管公司近年来已实施差异化战略，但御泥

坊依然是公司主要收入来源，单一品牌销售集中

成为其面临的风险之一。业内人士认为，御家汇旗

下除了御泥坊品牌外，其他品牌的社会认可度和

品牌价值有待提升。

布局线下
御家汇作为一家以自主品牌为核心、依托互

联网电子商务进行销售的“互联网+护肤品”企业，

在互联网消费的良好发展趋势下，主要通过互联

网销售产品，与天猫、京东、唯品会、聚美优品等电

商平台建立合作，销售额一直保持着较高的增长。

来自欧睿国际的数据显示，2016年，中国面膜市场

份额前三位被一叶子、美即以及百雀羚瓜分，御泥

坊占据第四位。

不过，在业绩抢眼的背后，也暴露出御家汇旗下

各品牌过度依赖线上销售渠道的短板。据统计，

2014-2016年度，御家汇在天猫、唯品会两大电子

商务平台的营业收入总和占当年主营业务收入的比

重分别为64.26%、61.21%、57.35%，占比较为集中。

也许正是意识到在销售渠道上对天猫等电商

平台存在一定的依赖性，担心电商合作模式一旦

更改，会直接对营收带来冲击，因此自2015年御家

汇便开始逐步开拓线下销售渠道，发展线下经销

商。目前，御家汇旗下产品已经相继在广东、广西、

等六省共650家屈臣氏门店上架销售。目前主要分

布在长沙的线下直营门店也已达10家。

业内人士分析称，由于对线下渠道拓展经验

相对不足，且线下渠道又细分为百货、商超、化妆

品专营店等多个渠道，能否有效发展经销商以及

对经销商能否持续有效管理，是御家汇在未来面

临的重要经营考验。

“大蛋糕”下的挑战
与御泥坊同做面膜品牌的膜法世家，正成为

御泥坊强有力的竞争对手。膜法世家2017年“双

11”的交易指数为2893931，较2015年的1701767

增长41.2%，位居天猫美妆品牌单店销量排行榜的

第9位。在天猫美妆网站可以看到，21片装补水保

湿清洁的膜法世家面膜售价为99.9元，月销量为

6.2万；御泥坊21片装盈透黑面膜售价为59.9元，月

销量为2.8万。同为全系列化妆品牌且以电商为主

要销售渠道，膜法世家在销量上远超御泥坊。

事实上，挑战并不仅来自于此。Euromonitor发

布的数据称，2015年国内面膜市场容量为159亿元，

占护肤品整体市场份额的9.9%。2011-2015年面膜市

场年均复合增长率达15.9%，高于护肤品行业整体增

速。据Euromonitor预测，2020年国内面膜市场容量

将达到314亿元，年均复合增长率达14.8%。

巨大的市场前景，让百雀羚、相宜本草、自然

堂等护肤品牌也在加码进入面膜市场，一时间化

妆品界掀起一股面膜热。

御家汇如何应对如此激烈的竞争？业内人士

在接受北京商报记者采访时表示，面对市场竞争，

御家汇应积极开展品牌和产品拓展计划，加强信

息化管理建设，同时开展营销渠道建设，顺应移动

互联网的发展趋势，升级改造御泥坊，避免产品与

销售渠道单一化。

“尽管护肤品入局分食了部分面膜品牌的市

场份额，但只要御家汇坚持专业定位，仍然可以取

得市场的认可。未来需要探索的是如何与线下平

台形成合力，凸显品牌的专业优势。”日化行业专

家、塞恩资本合伙人夏天表示。

北京商报记者昨日联系御家汇采访它IPO后

的战略布局，但截至发稿仍未得到回复。

北京商报记者 钱瑜 实习生 李静

“三聚氰胺”事件发生已经十年，国

产奶粉从低谷期开始回升。根据欧睿国

际日前发布的数据显示，经历了2015

年、2016年的下滑状态后，在配方注册

红利下，国产奶粉在2017年迎来再度上

涨，迎来了崛起的机会。但随着奶粉新

政的正式落地，进口奶粉开始逐步将市

场探索到国产奶粉固守的三线城市以

外的市场，国产奶粉将迎来新一轮的冲

击，如何在众多品牌中脱颖而出，是国

产奶粉面临的新考验。

首度回升
欧睿国际发布的数据显示，2008年

之后，国产奶粉市场整体呈现下滑趋

势，尤其是在2015年和2016年，行业增

速一度下落至-2%和-4%，呈现负增长

的态势。直到2017年，国产奶粉行业增

速恢复至8%，这是三年来首度回升。在

“二孩”政策的促进下，2016年中国婴幼

儿奶粉市场的零售规模达到1189亿元，

预测到2021年，中国婴幼儿奶粉将超过

1700亿元的市场规模。

“这为立足于中国市场的国产奶

粉品牌创造了巨大的市场发展空间。”

欧睿国际咨询专项研究部负责人王琳

姣表示，近年来随着包括进一步加强

婴幼儿奶粉安全质量的检查，以及新

食品安全法和配方注册制的出台和落

实等系列监管政策的加紧，中国消费

者对国产奶粉的信心在逐步走强。

事实上，国内奶粉行业上涨，奶粉

企业同时将2018年的业绩目标上调。此

前，澳优更换了新的LOGO，澳优上市

公司董事会主席颜卫彬表示，2017年的

销售较上年同期增长40%，其中核心羊

奶粉品牌佳贝艾特增长60%。2018年，

澳优将销售目标定在60亿元。

君乐宝也不甘示弱。2月4日，君乐

宝宣布2017年集团销售收入增至102

亿元，顺利达成预定战略目标。其中，

君乐宝奶粉全年收入突破25亿元，同

比增长108%。君乐宝乳业集团副总

裁、奶粉事业部总经理刘森淼透露，

2018年君乐宝奶粉将进一步提高产

能，营收力争达到50亿元。

正在赴港上市的飞鹤乳业表示，

2017年飞鹤乳业整体收入增长超过

60%，其中高端产品销量增长超过

200%。飞鹤乳业2018年的战略目标则

是全年营收突破100亿元。

挽回信心
在配方注册制等新监管政策、消费

升级及全面“二孩”政策利好下，我国婴

幼儿奶粉市场整体回暖。“经过十年的

努力，中国奶业已经完成了脱胎换骨的

改造。已经实现了凤凰涅槃、浴火重

生。”中国奶业协会会长高鸿宾感慨道。

事实上，从以飞鹤为代表各大乳企已公

布的2017年业绩中不难看出，国产奶粉

的强势回归得到了进一步印证。

过去五年，外资领先品牌在中国

市场的年均复合增长率为16%，而国产

领先品牌的年均复合增长率达到了

27%，远超外资品牌。“在高端化、个性

化、国际化趋势下，国产品牌未来在世

界舞台上将更加彰显自己的魅力。”王

琳姣说。在高鸿宾看来，国内奶粉企业

已经摆脱困扰中国乳业十年之久的

“三聚氰胺”事件，中国奶业正在进入

一个新的历史时期。

国产奶粉的首度回升，还与奶粉

配方注册制有着不可分割的关系。

2016年10月1日开始实施的奶粉新政，

被称为史上最严奶粉配方注册制度。

根据规定，无论是国产品牌还是洋奶

粉，每个企业原则上不得超过3个配方

系列9种产品配方。企业现有产品和现

有品牌的注册期限到2018年1月1日，

自2018年起，这些婴幼儿配方奶粉如

果想要在中国市场出售，必须获得产

品注册证书，未注册者将被勒令退出

市场。国家食药监总局特殊食品注册

管理司副司长马福祥介绍，从注册结

果看，基本保证了市场的正常供应及

企业正常生产，实现了平稳过渡。

截至2017年12月31日，国家食药

监局共受理配方申请1342个，其中国

内企业108家（含7家新增企业）、922个

配方申请、境外企业67家、420个配方

申请；共批准130家工厂、952个配方，

其中境内93家工厂、743个配方，境外

37家工厂、209个配方。截止到2月8日，

国家食药监总局已批准了1094个配

方。从上述情况来看，国产奶粉在配方

注册制上占据了绝对的优势。

乳业专家宋亮表示，随着配方注

册制新政的实施，消费者的信心正在

恢复。通过前期的过渡期，消费者对于

奶粉配方注册有了一定的了解，渠道

商对率先通过注册的国内大型奶粉品

牌信心较足，进货销售上也有所偏向，

带动了企业销售的增长。婴幼儿奶粉

市场环境进一步被净化，小乱企业开

始退出，市场朝着正向发展。

“战场”下沉
尽管各奶粉企业业绩频频传来捷

报，但不可否认的是，在婴幼儿奶粉的

“后注册时代”，国产奶粉将面临新的

考验。

在新政即将落地前，奶粉品牌美

赞臣率先提出要将销售渠道下沉，打

入三四线城市市场，占领留出空白的

市场。作为外资品牌，一二线城市市场

是主要战场，美赞臣希望借助经销商、

电商渠道，将更多产品输入到三四线

城市市场。菲仕兰同样也希望将渠道

下沉到三四线城市市场上，试图占领

更多的市场份额。

进口奶粉的渠道下沉，对于国产

奶粉来说并不是好消息。除飞鹤、澳

优、君乐宝、圣元等国内的大型奶粉品

牌在一二线城市市场有布局外，更多

的国内奶粉品牌还是盘踞在三四线城

市及以外的市场，进口品牌的入侵，没

有给这些奶粉品牌足够的喘息机会。

除此之外，尽管已经通过了婴幼

儿奶粉配方注册，但是国产奶粉的市

场反应仍然较进口奶粉慢半拍。奶粉

新政规定，奶粉品牌的标签禁止出现

“金装”、“益智”、“护心”等字样，对于奶

粉的标签有了新要求，这就迫使一些

企业需要对自己的产品进行调整。此

前，达能纽迪希亚生命早期营养宣布，

旗下通过配方注册的爱他美卓萃、爱

他美和诺优能三个系列的新品将以全

新形象陆续在国内上市，这是国内奶

粉市场上首家新包装上市的企业。业

内人士指出，这一点上，国产奶粉确实

相对慢了一些。

虽然面对着种种新的考验，但国

产奶粉并非没有反击。从出海布局，到

升级产品，再到跨界保健品，国产奶粉

品牌以自己的方式应对着新一轮的考

验。宋亮认为，目前乳企跨界已是常

态，在主要业务盈利能力下降的状态

下，跨界是目前的一个选择，实现从单

一婴儿奶粉向保健品行业涉足，可以

实现企业的多元化发展。

竞争使得国内奶粉不断提升自

身实力，与国际接轨。在消费升级的

大趋势下，国产奶粉也在快马加鞭地

巩固市场、扩张市场，国产奶粉将迎

来新一轮的竞争态势。“三聚氰胺”事

件的影响深远，虽然进口产品大行其

道，但国产奶粉也在通过各种形式来

获得消费者的认可。宋亮认为，新形

势下，国内奶粉市场都将进入残酷的

存量竞争时代，未来三年奶粉市场进

入竞争的关键期，奶粉行业的市场格

局也将在这三年间稳定。“三四线城

市市场方面，国产奶粉还需要加强消

费者培养，不能够放松自己，遇到困

难也要积极面对。同样的，进口奶粉

在三四线市场也不一定能站住脚，因

为进口品牌在这一方面还稍显薄弱，

因此国产奶粉也不要太担心，顺应市

场规律即可。”

北京商报记者 钱瑜 王子扬/文
白杨/制表

中国联通与BATJ合作全面展开

北京商报讯（记者 石飞月）2月8日，在中国联通
2018年第一次临时股东大会上，该公司董事长王晓初

表示，中国联通与互联网公司业务合作已经全面展

开，未来在云计算、大数据、物联网以及新零售等领域

的合作将陆陆续续看到。

在股东大会上，王晓初表示：“2月1日，联通和阿

里、腾讯的云对接刚刚开通，截至目前已经有四五个

大单子进来。”他坦承，在运营中还是有需要改善的地

方，比如受理过程、人员的培训等。

“云服务如果有100元，我们能收到30元，这个还

是不错的。”在王晓初看来，云服务与腾讯和阿里合作

模式对于联通来说是有益的。“另外，未来除了业务层

面合作，联通的二级公司不排除与BAT等战略股东成

立资本层面的合资公司，从业务层面进入资本合作层

面。”王晓初透露。

互联网公司带给中国联通的远不止于真金白银。

业内人士指出，一方面，互联网公司拥有眼下最先进

的企业经营理念，尤其是扁平化组织架构和互联网思

维，已经是传统行业纷纷学习的经营之道。融入更市

场化的机制，也是运营商乃至国企混改的首要诉求；

另一方面，互联网公司拥有海量资源包括用户、技术、

数据、人才等等，都可为运营商所用。例如此前，联通

与腾讯合作推出大小王卡半年时间就增加了2000万

用户，之后中国联通又与阿里、百度、京东、今日头条、

微博甚至B站合作发卡，获取4G用户数，互联网公司

成了联通的销售渠道。

中石油天然气业务首破千亿立方米

北京商报讯（记者 钱瑜 鲁佳乐）2月8日，中国石
油天然气集团公司（以下简称“中石油”）官方网站发布

消息称，中石油2017年天然气业务取得历史性突破，

产量达到1033亿立方米，同比增长5.3%，首次突破千

亿立方米，占到国内天然气产量的70.1%、消费量的

44%。中石油表示，这意味着中石油稳油增气取得阶

段性成果，天然气在油气结构中占比达到46.4%，逼近

半壁江山，成为中石油新的经济增长点和效益贡献点。

数据显示，2017年我国天然气消费量重回两位

数增长，总消费量同比增长约17%，天然气对外依存

度快速攀升。在此背景下，中石油稳步推进常规天然

气开发，形成了长庆、塔里木、西南三个年产规模超

200亿立方米的大气区。另外，中石油加快非常规资

源的开发，积极实施长宁、威远、昭通年产120亿立方

米页岩气开发方案，煤层气产量稳步上升。

据测算，1000亿立方米燃烧值接近于1亿吨石

油，相当于替代国内1.33亿吨煤炭，也相当于减排二

氧化碳1.42亿吨、二氧化硫220万吨。按一棵树每年吸

收100千克二氧化碳来计算，相当于新植14.2亿棵树。

去年家电网购规模逼近5000亿元

北京商报讯（记者 石飞月）2月8日，由工业和信
息化部赛迪研究院、中国电子报社主办的第十届中国

家电网购高峰论坛发布的《2017年家电网购分析报

告》（以下简称《报告》）显示，2017年我国B2C家电网

购市场（含移动终端）规模达到4906亿元，同比增长

27.6%；家电业网购渗透率再创历史新高，达26.5%，其

中，彩电网购渗透率首次超过40%；空、冰、洗、彩四大

家电线上销售额猛增，增幅达50.4%。2017年还刷新

了中国家电业单一品牌在单一渠道销售额纪录。

《报告》显示，得益于产品均价提升、空调销售猛

增、农村市场的有力拓展等因素，四大传统大家电增

长强劲，同比增长50.4%，2017年销售规模达1746亿

元（其中平板电视542亿元、空调648亿元、冰箱299亿

元、洗衣机257亿元）。两净（空气净化器和净水设备）产

品、厨卫电器和传统生活小家电等销售规模达760亿

元；手机、平板电脑等移动终端产品则为2400亿元。

从增幅看，2017年我国家电网购市场整体规模同

比增长27.6%，与上年基本持平。在各品类产品中，白

色大家电增长最快。《报告》显示，2017年，空调线上零

售额增幅达119%，冰箱达52%，洗衣机达47%，烟灶消

等厨房大家电则达54.6%。而具有消费电子性质的彩

电、手机和平板电脑的增幅则明显放缓，从零售量角

度看几乎处于增长停滞状态。

35项化妆品类国家标准发布

北京商报讯（记者 钱瑜 高春艳）2月8日，北京商
报记者从国家标准化管理委员会官网了解到，国家质

量监督检验检疫总局、国家标准化管理委员会批准发

布了共291项国家标准、3项国家标准修改单和60项国

家标准外文版。其中，批准发布《化妆品中10种美白祛

斑剂的测定高效液相色谱法》、《牙膏磨擦值检测方

法》、《口腔清洁护理用品分类和术语》等35项化妆品

行业相关国家标准，在2018年9月1日起实施。

业内认为，近年来化妆品质量安全事件时有发

生，比如化妆品中滑石粉含有石棉问题，化妆品中添

加禁用组分米诺地尔问题。在国家食药监总局组织开

展的化妆品市场监督抽查中多次发现化妆品检出违

禁添加物质，出口化妆品也受到欧盟非食品类消费品

快速预警系统（RAPEX）、美国消费品安全委员会

（CPSC）的通报和退运。

值得注意的是，此次发布的卸妆油产品标准规定

了不同类型产品的感官理化指标以及相应的试验方

法，解决了市场监管和准入依据缺失的问题；检测方

法标准规定了化妆品中10种美白祛斑剂、20种禁限用

染料成分及其他禁限用物质的检测方法。

日化行业专家、塞恩资本合伙人夏天表示，此次

国标的发布属于升级改进性质的变化，对于消费者来

说化妆品国家标准的发布是利好政策，也更有利于我

国化妆品行业健康发展。

国产品牌奶粉仍需加强消费者培养

国产品牌奶粉的新挑战

洋品牌奶粉发力三四线城市市场

国产品牌奶粉市场反应较洋品牌仍然“慢半拍”
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