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近年来，我国休闲零食市场动静

不小。

继去年三只松鼠登陆深交所上市

后，今年 2 月休闲零食品牌百草味二度

易主，被百事以 49.5 亿人民币“收入怀

中”，良品铺子也紧随其后在 A 股上市。

此外，3 月 20 日，“蟹黄味零食”的代

表企业甘源食品也于 IPO 过会。

在休闲零食业喜讯频出的同时，老

牌零食企业上好佳的资本之路似乎遇到

了点阻碍。2020 年 3 月 18 日，即通过

港交所聆讯之后的第三天，上好佳宣布，

在确认当前综合市场环境后，将推迟上

市进程。

通过聆讯却延迟上市，这样的企业

实属少见，再者，上好佳作为当下大部

分年轻人“童年记忆”的代表零食企业，

本身也具备一定关注度，因此，此次暂

停上市的消息一经传出，便引发外界不

小的热议。

对此，中国食品产业分析师朱丹蓬

表示，上好佳在疫情节点选择上市，对

其本身不利，因为本身行业就在下滑，

且上好佳本身也没有创新升级迭代，整

体表现不理想，从天时地利人和来讲，

上好佳都不具备很好的上市条件。

募资过半用于产能扩张                      

研发投入仅有两成

官方资料显示，上好佳环球有限公
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格力跨界医疗设备领域被质疑

董明珠会将格力变成第二个“春兰”吗

格力的跨界与春兰似乎如出一辙。

近年来，格力也逐渐涉足了冰箱、洗衣

机，甚至是手机、芯片、新能源汽车等

这些格力并不熟悉的领域。

这两年，格力掌门人“董小姐”跨

界欲望越来越强，从洗衣机到芯片，从

手机到新能源汽车……但成功的似乎并

不多。如今“董小姐”又要涉足医疗设

备领域，让不少投资者为她以及格力捏

了一把汗。

日前，格力电器董事长兼总裁董

明珠在“走进格力对话董明珠”的公

益直播中透露：格力电器将投资 10 亿

元在医疗设备领域，研发、生产高端

医疗设备。

疫情当前，众多企业纷纷宣布布局

医疗领域，也有不少企业的股票随之逆

势大涨。“空调一哥”格力此次跨界医

疗设备领域，究竟是借势炒作，还是要

来真的了 ? 董明珠会将格力变成第二个

“春兰”吗 ?

“多条腿”走路：                           

空调业务受冲击，跨界医疗谋增长

受房地产调控政策影响，与房地

产强相关的家电行业在 2019 年整体需

求不足，由增量市场转向存量市场，

由卖方市场变为买方市场。截至 2019

年 11 月份，整个家用空调行业的库存

高达 4862 万台，超过 2018 年销量的

一半。

新冠疫情的突发使得原本就困难的

家电行业更加举步维艰。

董明珠在直播中透露：“受疫情影

响，预计 2020 年格力产值会下滑，因

为我们二月份基本上一个月都没有销
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售，往年销售一百几十亿、两百几十亿，

今年几乎是零。”

同时，董明珠表示，格力的空调主

业不会改变，今后，将应用更多先进技

术来升级产品。格力除了消费和工业装

备两大板块外，将斥资 10 个亿进军高

端医疗设备领域，但这个“高端医疗设

备”具体是什么，董明珠并没有进一步

说明。

看来格力这回可能是要动真格的了。

天眼查显示，早在今年 2 月 18 日，

珠海格健医疗科技有限公司 ( 以下简称

“格健医疗”) 注册成立，注册资本为

2000 万元。珠海格力电器股份有限公

司持有该公司 100% 股份，格力电器董

秘望靖东为该公司的最终受益人。

格健医疗的经营范围涉及：第Ⅱ类

医护人员防护用品、紫外线消毒设备、

生理参数分析测量设备、手术室感染控

制用品的设计、制造和销售 ( 依法须经

批准的项目，经相关部门批准后方可开

展经营活动 )。

近日，“董明珠的店”还上线了格

力自主生产的新冠病毒空气净化器、

KN95 防护级别一次性使用口罩和医用

级别一次性使用口罩等产品，同时也在

生产测温仪、护目镜。

“我们做口罩、口罩设备，包括一

些日常用品，这些科技含量我认为不高，

它是必需品。我在这个时候要进军医疗

领域干什么 ? 做医疗的高端产品，这里

面的核心技术如何突破，总是要有人干

这个事。”董明珠说。

跨界屡败                                       

格力会变成第二个“春兰”吗

1994 年，彼时“空调一哥”春兰股

份登陆 A 股。这一年，它以 150 万台的

产量一举成为国内最大的空调制造商，

全年营收 53 亿元，净利润 6 亿元，并

创下了单月回笼 20 亿元资金的记录。

当年，格力的销售额只有 6 亿元，美的

也只有 20 亿元。

但后来，春兰股份创始人陶建幸判

断：家电已是“夕阳产业”，单纯做家

电业注定没前途，应尽早把家电业赚取

的资金转移到其他行业。于是春兰股份

开始投资冰箱、电视、洗衣机，甚至跨

界摩托车、卡车、新能源、液晶显示器

等领域。目前来看，这些跨界业务几乎

没有一个做出来的，而更悲剧的是，春

兰的传统主业空调业务也被竞争对手蚕

食殆尽。2018 年春兰股份营收仅 6.6 亿

元，同年格力营收已经达到了 1981 亿元，

令人唏嘘。

而如今的格力在跨界上与春兰似乎

如出一辙。近年来，格力也逐渐涉足了

冰箱、洗衣机，甚至是手机、芯片、新

能源汽车等这些格力并不熟悉的领域。

2015 年，董明珠高调宣布格力要

生产手机，甚至说“格力手机卖 1 亿

部没问题”。可这么多年过去了，格

力手机只卖出了几万部，很多还发给

了员工。

2016 年， 董 明 珠 个 人 出 资 10 亿

元，又从京东、万科那拉来赞助 30 亿

元，收购新能源汽车公司——珠海银隆

17.46% 的股份，成为第二大股东。然而

后来，珠海银隆的种种问题被曝出，董

明珠与珠海银隆创始人魏银仓翻脸，并

上演了一出控制权争夺战。

有了“春兰”的前车之鉴，加之格

力过往的一些失败案例，有些专家对格

力此次斥资 10 亿元进军高端医疗设备

领域提出了质疑。

某从业几十年的医疗器械人士很直

白地指出：“10 亿太少了，在其他行业

10 亿可能算是大投资，但是在医疗行业，

这些钱可能只能打水漂了，根本搞不了

高端设备。格力打算涉足的医疗领域需

要投入大量的精力、时间和金钱，且投

资回收期长。家电与医疗行业彼此相关

性也比较低，难以形成相互支持的产业

体系。”

某王姓医疗器械专家解释道：“家

电企业跨界高端医疗设备领域不一定

能做成。首先，要看这个企业有没有基

础。其次，得看这个企业有没有创新，

比如说人工心脏，如果跟在别人屁股后

面那肯定不行。目前高端医疗设备，像

b 超、核磁，这种检测设备基本都是进

口的居多。而且像人工肺这种属于急救

的设备，报批测试是很漫长的，短时间

很难成功。”

博盖 & 容纳咨询创始合伙人高剑锋

向蓝鲸财经记者解释了企业跨领域的难

度：“虽说家电和医疗设备都是由机械

+ 电子组成，但相差甚远，是两个完全

不同的领域，所以如果格力要自己从头

开始搞医疗设备的话就需要重新招聘人

员，重新组织生产线，从各方面组建完

全不同的团队。”

前格力电器董事长朱江洪曾对媒体

表示，如果自己没有退休，不会让格力

做手机、造汽车、造芯片，因为根本没

信心。各个行业都有风险，多元化分散

了资源投入，成功机会更少。格力集中

力量打好一个产品，重点出击，就能取

得质量、技术的突破。

蓝鲸财经记者在采访过程中也听到

了与上述观点相反的意见。

2018 年 财 报 显 示， 全 年， 格 力

的 研 发 费 用 为 69.88 亿 元， 同 比 增 加

93.18%。

格力电器官网显示，目前，格力拥

有 4 个国家级研发中心、14 个研究院、

900 多个实验室、近 1.2 万名研发人员。

截至 2018 年底，该公司累计申请

专利 4.9 万项，其中发明专利 2.27 万项。

基于此，某冯姓医疗行业人士透露：

“格力有基础研究和材料科学人才，在

研发、生产方面有一定优势。”

除此之外，去年 10 月 28 日，高瓴

资本的胜出结束了长达半年之久的格力

电器控制权转让“大戏”。获得了高瓴

资本的加持，有些专家认为，此次格力

跨界医疗设备领域或许能成功。

据悉，高瓴资本成立于 2005 年，

是亚洲最大的投资机构之一，投资范

围覆盖 TMT、生命健康、消费零售和

企业服务等众多领域，并且横跨最早

期的种子投资、风险投资，私募股权

投资，上市公司投资，以及并购投资

等股权投资的全部阶段。投资过的公

司包括：腾讯、京东、美团点评、爱奇艺、

滴 滴、Uber、Airbnb、Traveloka、 百

丽国际、Peet’s Coffee、百济神州和

药明康德等，是一家经验丰富且实力雄

厚的投资机构。

因此，上述冯姓医疗行业人士指出：

“如果格力不是自己从头开始，而是通

过投资、收购现有医疗设备厂商等手段

快速解决厂房建设、研发、生产、体系

建设、获得许可证等问题，将会大大缩

短建设时间。一般情况下，独立走完这

套流程起码需要 3 年时间。”

博盖 & 容纳咨询创始合伙人高剑锋

也十分赞同上述冯先生的观点，他说：

“格力通过控股或参股现成的医疗设备

公司会比自己从头做省事很多”。而且，

他补充道，“如果收购的团队专业技术

已经形成，10 亿或许是可以撬动的。另

外，董明珠的影响力有助于加速商品化，

打开市场。”

（转自蓝鲸产经 ）
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上好佳通过聆讯却延迟上市

司（以下简称“上好佳”）是一家起于

菲律宾的香脆休闲食品公司，1993 年由

菲律宾华裔施恭旗引入上海，1996 年正

式进军越南市场

上好佳以品牌「Oishi」（中文为上

好佳）在中国及越南生产及分销休闲食

品，维持了广泛的产品组合并自 2018

年起推出创新及多元化产品，目前主要

产品有四类，分别为香脆休闲食品、糖

果、饮料以及饼干（仅限越南）等。

截至 2019 年 6 月 30 日，上好佳共提供

126 种香脆休闲食品产品、53 种糖果产

品、32 种饮料产品及 10 种饼干产品。

根据弗若斯特沙利文报告，按 2016

年至 2018 年连续三年的零售价值计，

上好佳公司于 2017 及 2018 年均为中国

最大的香脆休闲食品生产商之一 ( 不包

括薯片及脆米饼 )、中国的第四大薯片

生产商以及越南最大的香脆休闲食品生

产商。

据上好佳介绍，在中国，公司的产

品主要售予经销商（经销商会主要经由

传统零售、特殊渠道及电商渠道将公司

的产品转售予次级经销商及零售商）、

现代零售渠道（如大润发及家乐福）

及电子商贸平台（例如天猫及京东 )。

截至 2019 年 6 月 30 日，公司在中国有

1249 名经销商和 36 名主要客户。

关于此次上市募资的具体数额，上

好佳尚未进行公布，但据香港 《经济日

报》 报道，此次赴港上市，上好佳计划

集资最少逾 1 亿美元。

对 于 募 资 用 途， 据 招 股 书 资 料 显

示，公司将从此次募集的金额中拿出约

51.3% 的资金用以扩大公司在中国和越

南的生产能力，具体包括：在越南北宁

省建造第二座制造厂、在越南南部建造

第三座制造厂、在中国福建省建造第一

座制造厂以及建设额外生产线及机器，

来满足越南对公司产品日益增長的需

求。但据了解，公司的产能利用率似

乎并不是很高。招股书显示，自 2016-

2018 年以来，公司在中越两国共 14 处

生产基地主要生产线的平均产能利用

率不到 80%，而在中国近两年来甚至

不到 60%。

此外，公司将拿出 12.9% 的资金用

于进一步开发自动化生产线及进一步升

级生产技术； 5.0% 的资金将用于资助

销售及营销方案的发展及实施；9.6% 的

资金将用于营运资金及其他一般用途。

对于剩下 21.2% 的资金，公司表示，

将用于开发新产品和扩展到其他产品

类别。

对比产能扩张用到过半的资金，上

好佳在研发这一块的投入力度似乎并不

是很大。

据 招 股 书 显 示， 截 至 2019 年 9 月

30 日，上好佳在中国和越南的产品研发

团队中分别拥有 10 名和 5 名研发人员。

产品更新滞后                                 

未能匹配市场需求导致销量下降

在如今休闲食品行业快速更迭的背

景下，食品企业若不能及时察觉消费者

需求、把握市场趋势，通过加大研发来

快速更新自身产品线的话，似乎很容易

面临“淘汰”危机。业内人士感叹道。

事实上，上好佳在这一点上已受

影响。

据 招 股 书 显 示，2016-2018 年 及

2019 年上半年，上好佳的营收分别为

4.75 亿、4.79 亿、4.91 亿和 2.47 亿美元，

其中中国市场在同期占总收益的比例分

别 为 71.3%、68.7%、67.6% 和 66.3%，

基本稳定在 60% 以上，但呈逐年减少

的趋势。不过总的来看，中国依然是公

司进行扩张的主要“战场”。

但就是在这个“战场”内，上好佳

似乎“攻占”得并不顺利。

2016 年至 2018 年，上好佳的整体

销量逐渐下滑，在中国的收益減少 2.2%。

对此，公司也明确表示，其阻力来自消

费者转向线上购买以及消费者偏好转向

了更健康、更营养及更高价值的产品。

根据弗若斯特沙利文报告，随着消

费者健康意识提升，消费者对更健康、

更有营养产品的兴趣会增加。近年来，

随着我国本土部分主打“大健康”功效

的新兴食品企业的出现，传统老牌食品

企业面临着不小的冲击，抓住电商红利

且偏健康的产品更容易受到消费者的亲

睐。受此推动，越来越多的企业开始布

局纯天然无添加食品、无糖饮料等领域，

部分也取得了不错的效益。

而对于上好佳来说，香脆休闲食品

仍然是其最主要的收入来源。招股书显

示，报告期内香脆休闲食品占公司总营

收的比重均超过 83%。据悉，这类香脆

休闲食品主要有 3 条生产线，其中，油

炸生产线占实际产量的大部分。

如此看来，在休闲食品大健康的趋

势下，公司目前的产品线似乎并不能很

好地匹配市场需求。

关于上好佳在国内市场业绩下滑的

影响因素，朱丹蓬对蓝鲸记者表示，未

能及时抓住电商只是其中一个小的原

因，最主要还是与公司产品更新未能满

足市场需求有关。毕竟当公司产品不匹

配消费者的核心需求和诉求的时候，即

使抓住电商的意义也不大。

对于像上好佳这样的传统品牌，对

市场趋势的洞察能力应该不会有很大欠

缺，但至于为什么没能及时把握住，朱

丹蓬表示，这与公司的整个体系、团队

以及理念跟不上有关。在他看来，无论

是从品牌调性或是公司产品线的重构以

及单个品类的创新升级等方面，上好佳

都存在滞后的情况。除此之外，公司在

渠道方面的缺失以及团队落地不精准等

都加速了其自身的没落。

朱丹蓬表示，老牌食品企业要想有

所突破，可以将收购新品牌作为辅助，

但最核心还是要从公司管理体系这一块

着手，从组织架构到整个产品线的重构，

再到整个营销新零售都要换血更新，才

能从根本上解决问题。

（转自蓝鲸财经）


