
3北京商报2022.3.30

编辑赵天舒 美编代小杰 责校李爽 电话：64101880kuaijiaogao@163.com

海淀商圈要打翻身仗利润缩水 光明能否守住低温奶龙头

产经

毛利率下滑

3月28日晚间，光明乳业发布的2021年

业绩公告显示，公司全年营收292.06亿元，

同比增长15.59%；净利润为5.92亿元，同比

下滑2.55%；扣除非经常损益后，净利润取得

4.33亿元，同比减少6.5%。

从财报来看，光明乳业呈现营收增长但

净利下滑的趋势与其营业成本大幅增加不

无关系。数据显示，2021年，光明乳业总营业

成本为238.46亿元，较上年同期增加

21.08%。其中，乳制品营业成本同比增加

21.56%至205.59亿元；牧业营业成本同比增

加15.49%至22.23亿元。

营业成本上升导致其盈利能力下降在

毛利率数据上也有所体现。2021年，光明乳

业的乳制品毛利率同比下降3.7%至

19.63%；牧业毛利率为2.92%，同比减少了

3.77%。分产品来看，报告期内，光明乳业的

液态奶产品毛利率同比下降3.57%至

27.15%；其他乳制品的毛利率同比下降

5.32%至4.47%。

对于业绩表现中成本增加、利润缩水的

原因，光明乳业在公告中将其归因于原材料

成本和饲料成本的上升。为进一步了解光

明乳业业绩以及未来发展情况，北京商报

记者联系采访光明乳业相关负责人，但该

相关负责人仅表示，“相关内容以光明乳业的

公告为准”。

成本上升、毛利率下滑之外，光明乳业

的海外业务也难言乐观。财报数据显示，光

明乳业下属子公司新西兰新莱特全年实现

营业收入67.43亿元，同比增长6.68%，当期

亏损0.4亿元。对此，光明乳业在公告中解

释，“新西兰原奶价格的大幅上涨、海运运力

不足造成的出货量减少、国际海运成本大幅

上调、关键客户跨境销售渠道受到疫情影响

等原因使新西兰新莱特面临暂时性的外部

挑战”。

资料显示，新西兰新莱特主要从事工业

奶粉、婴儿奶粉、奶酪、液态奶生产和销售，

产品于新西兰及世界各地销售。公告显示，

为改善业绩，产品结构方面，新西兰新莱特

加大了对奶酪业务和奶粉业务发展，推出了

环保概念的新鲜液态奶和常温稀奶油等产

品；组织架构方面，新西兰新莱特执行了组

织架构调整和人员结构优化，进一步降低运

营成本。

前后夹击

从数据来看，成本上涨在一定程度上对

光明乳业业绩造成影响，但成本之外，乳制

品行业前有伊利、蒙牛等“老将守城”，后有

新希望等“新兵追击”的市场竞争态势也让

光明乳业有着不小的压力。

“除了一般经营性成本上涨外，消费需

求增长有限而竞争愈加激烈的市场环境下，

光明乳业在争夺市场份额的过程中也会增

加包括促销、营销等方面的竞争成本。”香颂

资本董事沈萌表示。

中国食品产业分析师朱丹蓬分析，光明

乳业主要聚焦低温奶业务，常温奶和奶粉业

务薄弱，整个产品线与蒙牛、伊利差距较大。

低温奶市场受区域半径限制，短时间内很难

大规模扩张，随着巨头伊利、蒙牛入局，各区

域乳企群雄割据，光明乳业的低温奶市场增

长空间很难更进一步。

从市场份额来看，光明乳业仍为“低温

奶龙头”，但市占率与伊利、蒙牛的差距越来

越小。根据统计，截至2020年，光明乳业在低

温奶市场占有率15%，暂列第一。而伊利低

温奶业务市占率为14.8%，蒙牛市占率为

11.2%。作为新生品牌，新乳业在低温奶市场

占有率已经达到6%。

面对“前后夹击”的市场竞争，光明乳业

欲借资本市场开启全国性战略扩张。光明乳

业2021年3月底发布的2021-2025年战略规

划提出，“将积极运用资本手段，加快全国布

局，构建行业竞争新格局。与此同时，加快长

三角等区域产业集群建设，发展新的优质奶

源基地和优势区域市场”。

随后，光明乳业便紧锣密鼓开启其全国

化扩张布局。对外投资方面，2021年3月，光

明乳业完成收购上海鼎瀛农业、大丰鼎盛农

业100%股权；2021年10月，光明乳业以6.12

亿元收购青海小西牛生物乳业股份有限公

司60%股权；2021年12月，光明乳业完成非

公开发行股票1.54亿股，募资19.3亿元，其中

13.55亿元用于牧场建设，5.75亿元用于补充

流动资金。

“光明乳业目前面对的市场环境与此前

相比发生较大变化，除全国性龙头企业的领

先优势越来越巩固，其他区域性乳企也纷纷

登陆资本市场，削弱了光明乳业的先发优

势，让光明乳业此时进行的全国性扩张压力

更大。”沈萌表示，低温奶的市场布局需要有

更坚实的牧场资源支撑，因为低温奶产品有

一定生产销售半径，但光明乳业在全国范围

内的牧场布局，尚不能更好地支撑起全国低

温奶扩张战略。

北京商报记者郭秀娟王晓

罗振宇也带不动知识付费上市
在知识付费风口下，一些头部玩家也将目光盯向了A股资本市场，吴晓波、罗振宇等行业大咖开始纷纷力推旗下企业

上市，对于A股“知识付费第一股”市场也有所期待。不过就目前情况来看，“知识付费第一股”的到来似乎还有一段路要走。

3月28日，罗振宇旗下北京思维造物信息科技股份有限公司（以下简称“思维造物”）对外披露了第六版创业板IPO招股书，

公司目前仍处于问询阶段。自2020年10月22日进入已问询阶段以来，思维造物已经历了三轮问询，至今已超17个月，IPO

进展远远落后于同期受理企业。IPO推进缓慢背后，公司创业板定位是深交所核查的重点。

问询阶段已停留超17个月

自2020年10月22日进入已问询状态后，

思维造物已在该阶段停留了超17个月。3月28

日，思维造物再度更新了招股书，这已是公司

IPO获受理后披露的第六版招股书。据了解，

思维造物是一家从事“终身教育”服务的企

业，公司在线上通过“得到”App、“罗辑思维”

微信公众号等平台向终身学习者提供课程、

听书及电子书等产品，在线下，通过“得到高

研院”“时间的朋友”跨年演讲等形式，为终身

学习者提供通识教育及技能培训服务。

纵观思维造物的创业板IPO之路，走得

颇为缓慢，公司招股书在2020年9月25日获

得受理，之后在当年10月22日进入已问询

状态，当年12月11日对外披露了一轮问询

回复，并在2021年1月22日对外披露了二轮

问询回复。

截至二轮问询回复之前，思维造物的IPO

之路还算顺利，不过之后便开始停滞，虽然期

间两度IPO中止，但也仅“暂停”不足4个月。直

至今年3月27日，思维造物才对外披露了第三

轮问询回复。

相比同期受理企业，思维造物已经远远

落后，观想科技、腾远钴业、艾为电子等多家

企业已经上市。

据思维造物介绍，截至2021年6月30日，

“得到”App月度活跃用户数（MAU）超过340

万，累计激活用户数超过4540万，累计注册用

户达到2575万。

除了旗下App较为知名之外，思维造物

实控人罗振宇也是公司营销的一大亮点。招

股书显示，思维造物系罗振宇在2014年创

立，截至招股说明书签署之日，罗振宇通过

直接及间接方式持有公司共计46.6144%的

表决权，为公司实控人。除了罗振宇之外，思

维造物股东背后还有柳传志、俞敏洪等一众

行业大佬加持。

是否符合创业板定位

北京商报记者查询思维造物三轮问询

回复发现，公司创业板定位是深交所核查的

重点。

在第三轮问询中，深交所提及的第一个

问题便是创业板定位。招股书中，思维造物表

示，公司在商业模式和产品形态上存在创新，

主要体现在课程质量高、学习效率高、学习

费用低、学习样式多等方面，公司核心技术

包括海量数据实时计算平台、个性推荐算法

平台、跨平台排版引擎技术、多媒体溯源追

踪技术、数字版权管理、分布式系统架构、分

布式系统调用链追踪、服务流量调度、多云单

元化技术等。

对此，深交所要求思维造物通过分析核

心技术实现的具体功能，核心技术的先进

性，核心技术与同行业可比公司相比在效

率、成果转化方面的优势等，进一步说明核

心技术是否具备创新性、是否区别于行业通

用技术。

另外，深交所还要求保荐人就思维造物

是否属于成长型创新创业企业、是否符合创

业板定位进行补充论证。

财务数据显示，2018-2020年以及2021

年上半年，思维造物实现营业收入分别约为

7.38亿元、6.28亿元、6.75亿元以及4.39亿

元；对应实现归属净利润分别约为5329.76

万元、1.17亿元、4006.35万元、2863.67万

元；对应实现扣非后归属净利润分别约为

3280.95万元、3067.57万元、2812.22万元、

2123.23万元。

报告期各期，思维造物产品累计注册用

户数分别为1549.82万人、1947.32万人、

2403.78万人及2575.81万人。报告期内，公

司年均月付费用户数、年均月免费用户数、

平均月活用户均呈下降趋势。针对相关问

题，北京商报记者向思维造物董事会办公室

发去采访函，不过截至记者发稿，对方并未

回复。

难以形成核心壁垒

前有吴晓波，后有罗振宇，知识付费公司

上市到底难在哪？

在思维造物冲击A股上市之前，吴晓

波旗下的杭州巴九灵文化创意股份有限

公司（以下简称“巴九灵”）曾在2019年欲

借上市公司全通教育曲线上市，不过最终

未果。之后，巴九灵开始做上市辅导，欲单

独IPO。

从2019年巴九灵试图曲线上市，到2020

年思维造物开启IPO，直至2022年，A股还是

没能等来“知识付费第一股”。

上海财大电子商务研究所执行所长崔

丽丽在接受北京商报记者采访时表示，知识

付费行业和传统行业不一样，传统行业容易

形成竞争壁垒，而知识付费市场目前尚未完

全成熟，公司以及平台难以形成真正的核心

壁垒，其模式的可持续性发展方面也是一大

问题。

中国国际科技促进会科技产业投资分会

副会长兼战略投资智库执行主任布娜新亦表

示，目前我国终身教育行业市场格局相对分

散，尚未出现巨头垄断、寡头竞争等现象。随

着互联网信息技术的不断创新迭代及5G网络

的落地普及，音频、短视频、长视频、直播等媒

介传播的内容及表现形式持续升级迭代，市

场竞争也会加剧。

崔丽丽进而指出，知识付费商业模式其

内容生产者的知识和能力是有边界的，且很

难快速迭代，这也是市场对知识付费产品存

在担忧的原因之一。

北京商报记者马换换
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思维造物近年

财务数据一览

北京商报讯（记者 刘卓澜）北京商圈的

激战从未停歇。3月29日，北京商报记者从海

淀区商务局了解到，目前海淀区已完成了公

主坟、五棵松、五道口、清河、世纪城5个商圈

的改造升级工作；翠微百货公主坟店、甘家

口大厦、五道口购物中心、清河万象汇也完

成了“一店一策”改造升级。未来海淀还将引

入山姆会员店、万象汇等新项目。

在海淀区的各大商圈里，五棵松商圈算

得上是后起之秀。北京商报记者走访五棵松

商圈时了解到，华熙LIVE·五棵松自开业以

来引入了乔丹、阿迪、宜家体验中心等近200

个时尚特色品牌、20余家品牌首店和旗舰

店。近期还在餐饮上引入了蜀煮江湖、倍熹

大排档、泸溪河等来自全球各地、口味各异

的网红餐饮和酒吧以及年轻人喜欢的夹机

站、开心麻花、密室逃脱等“沉浸式”互动体

验项目。

一系列有针对性的调改，已经让华熙

LIVE·五棵松商收获了众多消费者。据悉，

目前华熙LIVE·五棵松商圈工作日人流量6

万人次，周末人流量14万人次，重大节日、演

唱会和比赛日17万人次，全年人流量近2000

万人次。

在毗邻五棵松的公主坟商圈，翠微百货

刚刚完成了为期8个月的改造。翠微百货翠

微店总经理敖铁麟介绍，“此次翠微调改最

明显的是实现品牌升级，新进驻品牌达到近

百个，其中有10余个品牌是北京市或海淀区

首店，升级20余家概念店、场景店，同时，扩

大了国货品牌经营面积，在支持国货更好发

展的同时，进一步提升消费者品质化消费。”

同样，作为公主坟商圈的第一家购物中

心，北京印象城也加入了改造行列，室外广

场和B1层都进行了改造。其中，B1层打造了

食贰局国潮美食街；外广场增设时光长廊与

儿童娱乐区；北广场增设篮球场和羽毛球

场。在零售方面，北京印象城引入运动品牌

Champion和潮牌TINDAR的北京首店以及

国潮品牌李宁等。

海淀区商务局副局长黑煜表示，公主坟

商圈各商业综合体通过改造提升和业态调

整，2020年，公主坟商圈客流达2100万人次、

销售额达32.02亿元；2021年，在翠微百货闭

店8个月的情况下，公主坟商圈客流达

1975.52万人次、销售额达30.8亿元。

作为两大“顶流”，五棵松与公主坟的改

造升级带动了整个海淀商业的发展。黑煜指

出，2021年底公主坟商圈改造完成后，5个商

业主体总品牌数达到近1200家，其中北京市

首店17家、知名品牌旗舰店约120家、其他知

名品牌店600余家。品牌涵盖大量国内外知

名品牌、老字号、网红品牌。

接下来，海淀区将重点发展京北商圈。

黑煜透露，海淀区下一步将统筹推进海淀现

有传统商圈“一圈一策”改造升级，重点抓好

五棵松卓展第四代万达广场店、中关村广场

等重大改造项目。推动打造北部地区商圈和

商业设施建设，重点是加快推进西北旺万象

汇、西三旗万象汇、西北旺中粮大悦城、永丰

山姆会员店等商业项目的建设和落地，培育

海淀北部永丰和西北旺商圈建设。

不同区域的商圈仍要考虑因地制宜，相

邻商圈更要考虑联动发展。中国人民大学副

教授王鹏认为，北京海淀地区缺乏大型娱乐

商圈，但同样拥有大量企业和社区等人群，

所以消费者对于餐饮、娱乐、文化消费于一

身的综合体有较强的需求，海淀区商圈发展

应运而生。以五棵松商圈与公主坟商圈为

例，王鹏认为，五棵松商圈首先要做好存量

盘活，卓展仍有较好的基础，要与华熙LIVE·

五棵松形成良性互动。而公主坟商圈多以传

统零售为主，满足社区消费，二者在一定程

度上能够形成互补作用。

大力发展数字经济也能带动商圈发展，

助力国际消费中心城市建设。王鹏建议，各

商圈也可以大力发展数字经济，从而做出自

己的品牌和特点，跟区域内其他商圈形成联

动。同时，也能够在一定程度上助力北京建

设国际消费中心城市。

营业收入 归属净利润 扣非后归属净利润

成本走高的背景下，光明乳业面临增收不增利局面。虽然光明乳业将其业

绩增收不增利归因于原材料成本和饲料成本的上升，但在成本之外，前有伊利、蒙

牛等“老将守城”，后有新希望等“新兵追击”的市场竞争态势也让光明乳业有着不

小的压力。


