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去代理化？三夫户外发力自营品牌彩电集体涨价 价格战会终结吗

“新首富”钟■■与他的食药帝国
农夫山泉上市，实控人钟睒睒与他的食药帝国身影越加鲜明。9月8日，农夫山泉在港交所挂牌，高开39.8港元，

钟睒睒身价因此增至580亿美元，一度成为中国新首富。虽然收盘时农夫山泉股价有所下滑，但480亿美元左右的身

价，仍然让钟睒睒有了与马化腾（565亿美元）、马云（514亿美元）一争首富头衔的资本。

上个世纪90年代，钟睒睒以保健品养生堂龟鳖丸、朵而胶囊发家，及至创立了以农夫山泉、东方树叶等产品为主

导的饮料帝国，却一直保持低调。但随着万泰生物和农夫山泉的相继上市，钟睒睒在资本市场的布局逐渐加快，食药

帝国也成为行业焦点。

不只是山泉

“有点甜”的农夫山泉终于上市了，上市

首日市值超过康师傅、统一。截至9月8日收

盘，农夫山泉股价33.1港元，较发行价上浮

53.95%，总市值达3704亿港元（478亿美元），

成为港股第一大饮料企业。

作为主要竞争对手，在港股上市的康师

傅控股的当日股价为14.6港元，市值为821亿

港元。统一企业中国的股价为7.2港元，市值为

311亿港元。曾经的香港饮料第一股百威亚太

的股价为25.15港元，市值为3331亿港元。

营销专家路胜贞认为，农夫山泉在饮用

水领域占有较大市场份额，加之钟■■手握

医药板块万泰生物，农夫山泉一上市便获得

资本青睐。

农夫山泉只是钟■■业务版图的一角。

随着农夫山泉上市，钟■■坐拥港股和A股两

家上市公司。2020年4月，钟■■控股的万泰

生物刚刚在上交所主板挂牌。

目前，万泰生物吸睛程度不差于农夫山

泉。万泰生物主要从事体外诊断试剂、体外诊

断仪器与疫苗的研发。首个国产二价宫颈癌

疫苗生产商头衔足以让万泰生物成为关注焦

点。2020年5月，万泰生物宣布可预约接种国

产二价宫颈癌疫苗，打破长期以来外资垄断

局面。

头顶“首个国产宫颈癌疫苗”光环，万泰

生物股价从发行价每股12.6元飙升至现在的

每股197元，股价上涨10倍有余。此外，万泰生

物疫情期间推出新型冠状病毒抗体检测试剂

盒，在双重光环加持下，上市不到5个月的万

泰生物，市值已从近38亿元增至849亿元，8月

初最高曾逼近1300亿元。

除上述两家已上市公司，钟■■的商业

版图还覆盖药业保健品、房地产以及农业等

多个领域。天眼查数据显示，万泰生物的控股

股东为养生堂，持股56.98%，而钟■■100%

持有养生堂。根据官网介绍，养生堂是一家药

品保健品企业，产品线覆盖内服美容品、儿童

营养品、健康养生品等领域。

钟睒睒其人

随着农夫山泉和万泰生物的上市，钟■

■成为中国首富强有力的竞争者。

农夫山泉开盘价达39.8港元，以开盘价

计算，农夫山泉为钟■■贡献了约485亿美

元身家，加之万泰生物的身价，钟■■总身

价达580亿美元，以福布斯实时亿万富豪排

行榜为参考，超过了马云的514亿美元和马

化腾的565亿美元，钟■■一度成为中国新

首富。

不过，随着收盘，农夫山泉股价有所下滑，

钟■■的身价在480亿美元左右。按福布斯实

时亿万富豪排行榜，他仍然排名中国第三名，

且以超过100亿美元的优势，领先第四名恒瑞

医药创始人、前董事长孙飘扬（344亿美元）。

有意思的是，截至北京商报记者发稿，或

许由于时差和新上市的原因，在9月8日的福

布斯实时亿万富豪排行榜上，钟■■身价依

然只有112亿美元，排位较为靠后。业内人士

指出，钟■■这个百亿美元身价主要是得益

于万泰生物。

公开资料显示，钟■■1954年出生，比马

云大10岁，浙江诸暨人。独立创业前，钟■■

曾担任娃哈哈海南总代理，但由于不服从娃

哈哈的联销体模式，被娃哈哈取消了代理权。

1993年，钟■■创办“养生堂”，打响养生堂龟

鳖丸、朵而胶囊等品牌。1996年，钟■■创立

“农夫山泉”，打造出农夫山泉、农夫果园、尖

叫等国内知名饮料品牌。

业界对钟■■评价是：营销高手。“我们

不生产水，我们只是大自然的搬运工”“农夫

山泉有点甜”。这些家喻户晓的广告语，均出

自钟■■之手。相关数据显示，从2012年起，

农夫山泉已经连续八年占据中国瓶装饮用水

市场龙头地位。

资本运作提速

从最初对资本不感冒到如今动作频繁，

是什么让钟■■加快了资本运作？

早在2002年，便有农夫山泉上市的声音

传出，钟■■当时回应：“时间不恰当。”随后

多年，上市传闻层出不穷，农夫山泉也未作出

回复。2017年，在谈论上市一事时，钟■■称，

“农夫山泉没需求，现在不需要上市”。而在三

年后的2020年，农夫山泉向港交所递交了上

市申请。

对于农夫山泉对上市态度的改变，北京

商报记者采访农夫山泉方面，但截至发稿对

方并未回复。

虽然农夫山泉对于上市一事不愿多说，

但从近来动作不难看出，钟■■似乎对资本

市场态度有了改变，正在提速资本市场布局。

钟■■对资本市场态度的改变在其掌控

的另一家企业万泰生物上可窥探出迹象。成

立于1991年的万泰生物最早是中外合资企

业，后被港资企业香港新维收购。2001年，香

港新维有意转让万泰生物股权，2001年9月，

钟■■以1710万元收购万泰生物95%股权。

自此，万泰生物与农夫山泉成为“兄弟”企业。

自2016年6月起，万泰生物先后三次披露

招股说明书，想要登陆A股市场，但前两次均

未圆梦。对于万泰生物对资本市场执着的原

因，医药行业投资人士李顼在接受北京商报

记者采访时直言，为增加财富之举。此外，随

着宫颈癌疫苗以及体外诊断试剂行业竞争不

断加剧，万泰生物借助资本市场的力量，获得

资金用于发展。

香颂资本董事沈萌认为，农夫山泉的确

在瓶装饮用水方面占有较大市场份额，但是

其业务的保护性不高。市场竞争越发激烈，仅

靠饮用水难以支撑公司长期可持续发展，寻

求资金增加其他产品竞争力或是农夫山泉上

市的原因之一。数据显示，2020年前5个月，农

夫山泉的饮用水业务收入为53.6亿元，占比达

61.9%。茶饮、功能饮料、果汁、咖啡等产品的

占比合计不足四成。

就万泰生物而言，尽管万泰生物拥有首

个国产二价宫颈癌疫苗，但公司的先发优势

面临挑战。今年6月，沃森生物宣布旗下二价

宫颈癌疫苗上市申请获得国家药监局受理。

此外，市场上已有进口二价、四价以及九价宫

颈癌疫苗在售，万泰生物“腹背受敌”。

对于钟■■而言，实现了双上市公司运

作，资本市场已经赚得满盆金，“食药帝国”走

向公众市场，如何应对市场激烈竞争，成为他

下一步需要考虑的事情。

北京商报记者 姚倩 李振兴

9月8日，三夫户外相关负责人在接受

北京商报记者采访时表示，目前三夫户外

与X-BIONIC的收购协议已经签署，正在

根据协议安排付款，募集的资金不仅用于

X-BIONIC在中国市场的研发和销售，同

时也会独立建厂，在中国落地生产。

9月7日，三夫户外发布公告称，拟非

公开发行A股股票，募资不超过3亿元（含

本数）用于X-BIONIC高科技时尚运动品

牌建设与运营项目。

这也是三夫户外在X-BIONIC项目

上第三次加码。三夫户外相关负责人告诉

北京商报记者，三夫户外在X-BIONIC项

目上经历了从代理商，到收购专利和相关

无形资产，再到研发、生产、营销一体的过

程。未来X-BIONIC将以高端独立店为

主，也会在品质好的三夫店面里单独开辟

区域进行销售。

2019年3月三夫户外与X-BIONIC签

署战略合作协议后，三夫户外成为

X-BIONIC在中国区的唯一合作伙伴，并

在产品设计生产销售、技术研发、新零售

体系建设等方面展开全面的合作。今年8

月，三夫户外再次披露，以7862万元收购

X-BIONIC和X-SOCKS在中国的商标权

和专利权。

X-BIONI是瑞士知名户外运动品

牌，定位处于户外高端市场。在国内市场，

压缩衣裤的价格都在1000元以上，目前三

夫户外已在上海开业首家X-BIONIC独

立店铺。

在纺织服装管理专家、上海良栖品牌

管理有限公司总经理程伟雄看来，三夫户

外急于扭转业绩，收购X-BIONIC除了获

得受市场认可的产品，带来丰厚的销售回

报外，还可以在短时间获得技术，减少研

发经费，迅速提升自身的产品质量。

作为户外用品的代理商，三夫户外的

业绩增长已经遇到瓶颈。三夫户外代理、

经销国内外400余个中高端专业户外运动

品牌，还开辟了赛事、团建、亲子户外业

务，但户外用品代理依然是三夫户外收入

的主要来源。三夫户外2019年营收为4.02

亿元，同比下降4.29%；亏损2973.49万元。

库存积压、现金流减少、转型困难……这

些问题也成为三夫户外面临的严峻考验。

三 夫 户 外 方 面 表 示 ， 代 理 的

X-BIONIC等国际品牌，销售情况良好，

常常出现供不应求的情况，其原因除了市

场需求的增长外，还主要在于X-BIONIC

品牌产品的研发设计和生产销售均在国

外，公司的代理营销模式受制于国际供应

链的运营能力，产品尺码设计方面也不能

充分考虑我国消费者的特点和需要。

收购成功后，三夫户外将X-BIONIC

全部的科技、专利、品牌、产品和其他资源

落 地 中 国 市 场 ， 同 时 还 会 把

X-Technology公司所拥有的科技、专

利、品牌、产品带入中国市场。

转型往往会有不小的代价。与安踏收

购FILA不同，作为代理商，三夫户外缺少

经营独立品牌的经验。程伟雄表示，三夫

户外的业绩仍主要依靠代理零售模式。在

收购X-BIONIC相关无形资产后，也仅仅

是向品牌方转型的开始，未来伴随着建

厂、扩店以及品牌宣传的成本压力加大，

三夫户外的业绩能否持续增长，前景并不

乐观。

2020年上半年，三夫户外营收1.87亿

元，同比增长1.46%，归属于上市公司股东

的净利润亏损654万元。

北京商报记者 蓝朝晖

液晶面板成本上升引发的市场调整已经

开始，继小米、创维电视涨价后，9月8日，北京

商报记者获悉，TCL也将于9月中旬启动调价

措施。集体涨价，是否意味着彩电行业告别“恶

意”降价竞争？一方面是厂商利润微薄，没有更

大的空间去赔本经营；另一方面，随着大部分

液晶面板产能聚集到京东方和TCL华星手中，

国内面板厂商的定价权也随之提高。相较而

言，电视厂商现在更大的精力放在高端市场的

布局以及下一代显示技术的研发上。

面板成本引发电视涨价

TCL相关负责人向北京商报记者透露，

预计9月中旬开始涨价，32英寸到75英寸，上

涨200-2000元不等。此前，创维电视从9月1

日全线涨价，入门级产品环比8月上涨15%左

右，中高端产品涨幅略小；小米8月28日起对

43英寸至65英寸的6款电视上调100-300元。

而在今年五六月，北京商报记者曾在京

东商城看到，多款主流品牌55英寸彩电的价

格降到了1299元、1399元，个别型号甚至降到

999元，65英寸最低降到1699元。

上半年，在疫情和市场下滑惯性的双重

压力下，部分企业重启“以价换量”策略，彩电

市场成交均价同比下降11.33%。如今在京东

商城上，55英寸彩电的价格基本都在1499元

以上，65英寸现在的价格基本在2399元以上。

价格上涨主要源于液晶面板价格回升。市

场研究机构奥维睿沃数据显示，32英寸面板8

月上涨5美元，9月预计涨幅为4美元；43英寸8

月上涨8美元，9月预计涨幅为7美元；55英寸8

月大涨11美元，9月预计涨幅为10美元；75英

寸8月价格上涨6美元，9月预计涨幅为5美元。

奥维睿沃分析指出，面板需求保持高位，

产能短期内无法满足需求，供需紧张的情况

预计在三季度将持续。虽然价格过快增长给

整机厂商已造成明显成本压力，需求将逐渐

有被抑制的风险，但目前上游玻璃供应带来

的面板供应紧张仍对供需产生一定影响，预

计涨价幅度在9月仍会维持在较高水位。

中低端告别“恶意”降价

消费者对于彩电市场的“价格战”应该已

经司空见惯。上世纪90年代起，中国彩电业就

掀起一轮狂热的价格战。然而，从2016年上半

年到2018年上半年，液晶面板价格飙升，按照

不同尺寸上涨了50%-100%，但整机厂商并未

像面板厂商涨得那么多，只上涨了10%-20%。

实际上，液晶显示屏是电视的核心部件，占到

电视成本的50%-60%。因此，带来的直接结

果就是整机厂商利润空间下降。

新一轮面板成本上涨，是否意味着彩电

价格将就此维稳呢？“这一轮液晶电视市场的

价格不是上涨，而是恢复。”家电分析人士许

意强认为，这两年，彩电市场一直处在液晶面

板下跌带来的降价促销泥潭之中。接下来电

视行业的价格战肯定会继续：一是消费需求

低迷；二是市场竞争白热化；三是市场供大于

求。但在液晶面板上涨的背景下，不会出现持

续性、全行业下跌，而是阶段性的价格促销。

产经观察家丁少将指出，价格战会是常

态，价格竞争是品牌竞争的一部分，不会随着

面板涨价而消失。业界不是要彻底消灭价格

竞争，而是要放弃无底线的、单纯的价格战。

低价是激发消费者购买欲望的一大因

素。奥维云网数据显示，今年一季度彩电线上

市场呈现量增额降、均价大幅下滑态势，这说

明线上市场一季度售出的彩电依旧以中低端

产品为主。

TCL相关负责人则对北京商报记者表

示，“我们一直看重大屏市场，价格战只是暂

时的行业现状，不会持久，不过在价格战中会

出现行业洗牌，有屏才有未来”。

未来之争聚焦高端市场

为摆脱价格战，电视厂商正在尝试通过

尺寸升级、技术创新等方式进军高端市场，以

获取更大利润。智慧屏、AI电视、8K电视、叠屏

电视、双屏电视、QLED电视等层出不穷。

但高端化路线完全不同，例如，TCL主打

量子点，也在布局下一代显示技术。TCL华星

的MiniLED产品预计将会在五六月投放市

场，印刷柔性OLED也将在未来的两三年内实

现量产；康佳正在建立自主基于氮化镓和砷

磷材料的Mini/MicroLED的批量生产能力；

海信则在激光电视领域占据了不小的市场份

额；创维主打的则是OLED电视。

中低端市场“价格战”为了以价换量，高

端市场才是各大厂商投入更大研发资金和精

力的领域。如何才能平衡二者的关系呢？

“肯定高端市场潜力更大。电视行业向着

高端大屏方向发展，原因在于消费升级叠加、

技术升级以及产业升级。而中低端市场同质

化竞争严重，属于存量市场，普及率很高，且

利润空间有限。”丁少将说。

而在许意强看来，彩电消费呈金字塔布

局，中低端市场为主导，高端市场比例相对较

小。虽然这两年受到很多彩电企业重视，但主

要还是布局，并没有进入收获期，同时，对于彩

电企业来说，一定是规模化制胜，高端作为利

润的补充。因此，未来的发展仍然是中低端市

场为主导，高端为配合。北京商报记者 石飞月

钟■■旗下业务一览

饮料

农产品

医药
保健品

●农夫山泉
●茶π
●尖叫
●东方树叶

●17℃橙
●农夫山泉东北香米

●二价宫颈癌疫苗
●新冠检测试剂

●养生堂天然维生素E
●成长快乐咀嚼片

农夫山泉近三年营收（亿元）

2017年

2018年

2019年

175.31

205.36

241.05

2017年

2018年

2019年

9.5

9.83

11.84

万泰生物近三年营收（亿元）


